aCCiona

Madrid, 23 de Enero de 2000

Muy Sres. nuestros:

En contestacidn a su carta de fecha 22 de enero les indicamos que las
caracteristicas de las opciones de venta concedidas por Vodafone a Acciona son
las siguientes:

a)

Primera opcién

Se refiere a un 5,44% del capital de Airtel y da derecho a intercambiar
dichas acciones por acciones de Vodafone a razén de 627,5 acciones de
Vodafone por cada accion de Airtel.

La posibilidad de ejercitar esta opcidn depende de condiciones ajenas a
Acciona.

b) Sequnda_opcidn

Se refiere al resto de las acciones de Airtel propiedad de Acciona, esto es
un 5,41 % de su capital.

Esta opcidn se podrd ejercitar si se ha ejercitado la primera y desde el
momento de dicho ejercicio hasta el 31 de Julio del 2.003,

Si se ejercita antes del 31 de Diciembre de 2001 se ejecutard mediante
intercambio de acciones de Airtel por acciones de Vodafone: la
contraprestacién en acciones de Vodafone se fijara teniendo en cuenta la
media del precio de cierre de la cotizacidn de Vodafone en los 30 dias
anteriores a la fecha de ejercicio de la opcion, con un limite inferior de 2,5
libras por accion y uno superior de 4,50 libras por accion. Dicha
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contraprestacién devengara ademés un interés anual, todo lo cual puede
determinar una ecuacion de canje maxima de 915,4 acciones de Vodafone
por cada accion de Airtel y una minima de 508,5, si la opcidn se ejercita el
31 de Diciembre de 2001.

El ndmero de acciones emitidas como contraprestacién ha sido calculado
en base a un tipo de cambio fibra/euro de 1,6207 y variara en funcién de
la evolucidn del tipo de cambio de estas divisas y de la fecha de ejercicio
de la opcion.

)

En el supuesto de que el ejercicic tenga lugar después del 1 de Enero de
2002, el pago sera en metalico, suponiendo la contraprestacidn por el
5,41% de Airtel 1.560,8 millones de euros, si el ejercicio se produce el 1
de Enero de 2.002, devengando intereses hasta la fecha de ejercicio, si
este es posterior.

Tercera opcion

Es ejercitable en caso de que no se pueda ejercitar la primera por no
concurrir las condiciones ajenas a Acciona a que antes se ha hecho
referencia.

Se puede ejercitar una sola vez en cada uno de los meses de Junio y
Diciembre de 2001 por el nimero de acciones que se desee, a cambio de
acciones de Vodafone con una relacion de canje maxima de 603,6 de
acciones de Vodafone por cada accion de Airtel y minima de 507, segin la
fecha de ejercicio.

Salvo en el caso citado de la segunda opcidn ejercitada a partir del

31.12.01, todas las opciones se gjercitan mediante intercambio de acciones:
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- En la segunda opcion, Vodafone puede optar por pagar en metdlico el
- importe de las acciones que tendrfa que entregar valoradas a su cotizacion
en dicho momento.

- En todas las opciones, si, por determinadas circunstancias internas de
Vodafone, no se pudieran emitir acciones, Vodafone pagard el metdlico
equivalente y en libras.

Los pagos en metdlico no serdn exigibles hasta el 31.12.01; si esa fecha fuera
posterior a la del intercambio de acciones que sustituye, se devengaran, entre
tanto, intereses al Euribor,

En cuanto a obligaciones accesorias, son exclusivamente la prohibicién
de vender acciones de Airtel mientras no cadugue la primera opcidn y un
derecho de adquisicidn preferente a favor de Vodafone hasta el 30 de Abril del
2003, sujeto a otros derechos de adquisicion preferente que pudieran existir a
favor de terceros; no existiendo ningln derecho de opcidn de compra por
parte de Vodaione, ni ninguna otra contraprestacion a cargo de Acciona.

Atentamente

ACCIONA S.A.

Fdo: Valentin Montoya



