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Oferta Publica autorizada por Resolucion N° 14.716 de fecha 08 de Enero
de 2004 de la Comisiéon Nacional de Valores. Esta autorizacion sélo
significa que ha cumplido con los requisitos establecidos en materia de
informaciéon. La Comisién Nacional de Valores (“CNV”) no ha emitido
juicio sobre los datos contenidos en el prospecto. La veracidad de la
totalidad de la informacién suministrada en el presente prospecto es
exclusivaresponsabilidad del directoriodel Banco Emisor,yen lo pertinente,
del 6rgano de fiscalizacion del Banco Emisor y de los auditores que
suscriben los estados contables. El directorio del Banco Emisor manifiesta,
con caracter de declaracion jurada, que el presente prospecto contiene, a
la fecha de su publicacién, informacién veraz y suficiente sobre todo hecho
relevante que pueda afectar lasituacion patrimonial, econémicay financiera
de la sociedad y de toda aquélla que deba ser de conocimiento del pablico
inversor con relacién a la presente emisiéon, conforme a las normas
vigentes.

Ninguna persona ha sido autorizada para proporcionar informacién o
efectuar declaraciones que no se encuentren en el presente Prospectoy, en
caso de haber sido suministrada o efectuada, dicha informacién no debera
ser considerada como autorizada por el Banco Emisor de los CEDEARs
Deutsche Bank S.A. o las sociedades emisoras de las acciones que son
representadas por los American Depositary Receipts (“ADR”) representados
por los CEDEARSs.

Este Prospecto no constituye, ni podra ser utilizado ni vinculado a una
oferta de venta o una solicitud de compra de los CEDEARS por ninguna
persona en ninguna jurisdiccion en la que dicha oferta o solicitud no esté
autorizada o a ninguna persona a quien resulte ilegal realizar tal oferta o
solicitud. Por lo tanto los CEDEARSs no pueden ser ofrecidos o vendidos,
directaoindirectamente, en ninguna jurisdiccién, ni este Prospecto puede
distribuirse en ningunajurisdiccion, excepto si se cumple con los requisitos
legales aplicables en tal jurisdiccion.

Toda la informacion puesta a disposicion de los eventuales inversores
relativa a la sociedades emisoras de las acciones que son representadas
por los ADRs, que a su vez son representados por los CEDEARSs de la
direccion de Internet de lasociedad emisoray se encuentraa ladisposicion
de los inversores solamente para su uso en relacién con el analisis de la
compra de los CEDEARSs.

Todo eventual inversor que contemple la adquisicién de los CEDEARs
realizara, antes de decidir dicha adquisicion, la investigaciéon sobre los
mismosy sobre los Términos y Condiciones de laemision transcriptos mas
adelante.

EL EMISOR DE LOS CEDEARS

Deutsche Bank S.A. es un Banco Comercial autorizado por el Banco
Central de laRepublica Argentinaregulado por laLey 21.526 de Entidades
Financierasy se encuentraconstituido conforme a las leyes de la Republica
Argentina. El Banco Emisor reune los requisitos necesarios para actuar
como tal y como emisor de CEDEARS bajo todas las leyes y normas de la
Republica Argentina, en particular en los términos del articulo 9° inc. b)
del Capitulo VI1.3 Libro 1 de las Normas de la CNV (T.O. 2001).

El Banco Emisor es una entidad financiera con un patrimonio neto de $
308.466.000 al 31 de Diciembre de 2003.

El accionista mayoritario del Banco Emisor es Deutsche Bank AG (con el
98% de las acciones) con sede en Frankfurt Am Main, Republica Federal
de Alemania.

Lasede social de Deutsche Bank S.A. se encuentraen Tucuman 1, piso 14°,
Capital Federal — (teléfono:. 54 11 4590 —2800).

El Deutsche Bank AG fue fundado como banco privado en Berlin en el afio
1870. Su acta de fundacién establece como objetivo “realizar operaciones

bancarias de todo tipo y, sobre todo, fomentar y facilitar las operaciones
comerciales entre Alemania, los demas paises de Europa y mercados de
ultramar”.

En el marco de ese objetivo, el Deutsche Bank AG fundé en 1886 el
Deutsche Ueberseeische Bank, que poco después, abrié su primerafilial en
el extranjero: el 5 de agosto de 1887 inici6 sus actividades en Buenos Aires
bajo la denominacién de “Banco Aleman Transatlantico”. Esta casa
tendria un rol protagonico en el mundo financiero argentino. Ya en 1888
pasaaser unode los seis bancos privados autorizados paraemitir moneda.
En las primeras décadas de este siglo, el Banco Aleman Transatlantico ya
habia establecido sucursales en varias provincias, a través de las cuales
prestaba todos los servicios bancarios propios de aquella época,
destacandose su participacion en el financiamientode centraleseléctricas,
redes de alumbrado y tranvias metropolitanos.

En 1978 fue modificado el nombre de las sucursales sudamericanas y el
antiguo Banco Aleman Transatlantico tomé la denominacién de Deutsche
Bank AG, Sucursal Buenos Aires. Posteriormente, lasucursal se reorganizé
constituyéndose el Deutsche Bank Argentina S.A. El paquete accionario
de esta Gltima sociedad fue vendido el 30 de enero de 1998 al BankBoston,
iniciando el 1° de febrero de 1998 sus actividades Deutsche Bank S.A.,
como nuevo banco mayorista, en linea con la estrategia del Deustche Bank
AG para sus filiales en el exterior.

La reciente creacion del Deutsche Bank S.A. significa un retorno a los
origenes del banco, dedicando su esfuerzo al desarrollo del mercado de
capitales, labancade inversién e importantes financiaciones, acompafiando
de esta manera el crecimiento econémico del pais.

A 116 afios de la presencia del Grupo Deutsche Bank en el pais, Deutsche
Bank S.A. opera como banco mayorista de capital extranjero y cuenta con
una planta de 109 empleados, en sus oficinas del niamero 1 de la calle
Tucuman, en la ciudad de Buenos Aires.

Losmiembrosdel Directoriodel Banco Emisor son: Luis Caputo, Presidente,
Mirta Nahin de Merlo, Carlos Planas y M. Gonzalo Barbén, Directores
Titulares; Ricardo De Lellis, Oscar Alfredo Gutzweiler y Julian Martin,
Sindicos Titulares; Héctor Filgueira, José Alberto Schuster y Carlos Jorge
Schulz, Sindicos Suplentes. Los principales funcionarios ejecutivos del
Banco Emisor son: Luis Caputo, C.E.O; Mirta Nahin de Merlo, Carlos
Planas y M. Gonzalo Barbén, Gerentes Generales.

El Grupo Deutsche Bank

El Grupo Deutsche Bank (el “Grupo”) es un conjunto econémico
internacional integrado por 101 compafiias consolidadas en Alemania y
278 en el extranjero, que en el balance al 31 de Diciembre de 2003 registro
activos totales por 803 mil millones de Euros, y una utilidad neta de Euros
1.365 millones. Al 31 de Diciembre de 2003 el capital y reservas ascienden
a 28.202 millones de Euros. El plantel del personal del Grupo en todo el
mundo es de aproximadamente 67.682 empleados. *

Desde mediados de la década del 80 el Grupo ha llevado a cabo un proceso
de creciente internacionalizacién de sus negocios, principalmente a través
de una expansién de su red de casas propias y de la adquisicién de otros
bancos en varios paises.

El Deutsche Bank AG, principal integrante del Grupo, es una de las
instituciones financieras lideres en el mundo. Sus acciones cotizan en
todas las bolsas de Alemaniay en las de Amsterdam, Amberes, Basilea,
Bruselas, Ginebra, Londres, Luxemburgo, Paris, Tokio, Viena y Zurich.

t Al término del 4to. Trimestre afio 2003

EL PROGRAMA DE CERTIFICADOS DE DEPOSITO
ARGENTINOS (CEDEARSs) QUE EMITIRA DEUTSCHE BANK S.A.

El Programa de CEDEARs a ser emitido por el Banco Emisor ha sido
autorizado por la Comisiéon Nacional de VValores mediante la Resoluciones
Nro. 14.716 del 08 de Enero de 2004, conforme al régimen del Capitulo
VI1.3 — Certificados de Depo6sito Argentinos (CEDEAR)- Libro 1 de las
Normas de la Comision Nacional de Valores (“CNV”), (T.O. 2001) y la
Resolucién de Consejo N° 3/97 de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires
(“BCBA”). Se trata de programas no patrocinados por la sociedades
emisoras de las acciones subyacentes a los ADRs representados por los
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CEDEARSs.

Este Programa de CEDEAR se rige por los Términos y Condiciones de
Emisién que se transcriben méas adelante, y fue aprobado por decisién del
Directorio del Banco Emisor de acuerdo al Acta de Directorio Nro. 221 de
fecha 09 de Septiembre de 2003.-

Los CEDEARSs representan Certificados de Depésito en Custodia o Ameri-
can Depositary Receipts (“ADRs”) emitidos, en los Estados Unidos de
Norte America, por el Banco consignado en la columna (v) de la Tabla N°
3y que representan acciones, cuyos datos se detallan en la Tabla N° 1y
cuyas caracteristicas se encuentran especificadas en la Tabla N° 3. Los
ADRs, a su vez, representan Acciones de Depésito en Custodia o American
Depositary Shares (“ADSs”) de los titulos subyacentes (acciones) de la
sociedad emisora de estos titulos subyacentes (acciones).

Asimismo, en la Tabla N° 3 se indica la direccién y el nombre del Banco
Depositario de las acciones subyacentes de la empresa representada por
los ADRs.

Deutsche Bank AG, Sucursal Nueva York, sera el Banco Custodio (“el
Banco Custodio”) de los ADRs representados por los CEDEARs ( los
“Titulos Depositados” en los Términosy Condiciones de los Programas), de
acuerdo al Contrato de Custodia suscripto entre aquél y el Banco Emisor,
gue puede consultarse en el Banco Emisor y/o en la Bolsa de Comercio de
Buenos Aires. El Banco Custodio es una entidad que cumplimenta lo
dispuesto por el articulo 11° inc. d) del Capitulo VII.3, Libro 1 de las
Normas de la C.N.V. (T.O. 2001) —exigencia de un patrimonio no inferior
a $ 200.000.000.-, pues el Banco Custodio es una sucursal del Deutsche
Bank AG cuyo patrimonio asciende a 35.433* millones de dédlares, segin
surge de los estados consolidados del Deutsche Bank AG al 31 de Diciembre
de 2003 2. El Banco Custodio prestara en Nueva York los servicios de
custodia de los ADRs, recibira la informacién que le envien los Bancos
Depositarios o las sociedades emisoras de las acciones subyacentes,
informara sobre las asambleas a realizarse y los pagos de dividendos,
efectuara la transferencia de los dividendos que perciba, y ejercera las
instrucciones de voto que reciba por cuenta y orden de el Banco Emisor y
enbeneficiode los tenedores de los CEDEARS, y cualquier otro servicio que
corresponda prestar conforme a los contratos y regulaciones vigentes.

En la tabla de Honorarios y Comisiones anexa al Articulo 20 de los
Términos y Condiciones se especifican las comisiones de emision, cance-
lacion y ejercicio de derechos de voto que percibira Deutsche Bank S.A.
lgualmente se especifican las comisiones de custodia y pago de dividendos
que percibira Deutsche Bank AG Sucursal New York, en su caracter de
Banco Custodio de los ADRs representados por los CEDEARS, por los
servicios prestados en los Estados Unidos de América.

Caja de Valores S.A. sera el Agente de Registro y Servicios de Pago de los
Programas de CEDEARs del Banco Emisor, en los términos del Contrato
de Agente de Registro y otros servicios suscripto entre aquélla y el Banco
Emisor, que puede consultarse en el Banco Emisor y/o en la “BCBA”.

El Programa de CEDEARSs llevara la denominacién correspondiente a la
sociedad emisora de las acciones subyacentes representadas por ADRs,
gue a su vez son representados por los CEDEARSs.

Cada CEDEAR que se emita de acuerdo a cada Programa representara el
equivalente en ADRs como que se indica en la Tabla N° 3 (columna xv
CEDEAR/ADR).

En la Tabla N° 3 se consigna también el monto maximo de CEDEARs
admitido por la CNV para cada Programa.

El Banco Emisor proporcionard la informacion prevista en el articulo 14
y 16 del Capitulo VI11.3, Libro 1 de las Normas de la CNV (T.O. 2001) a
través del acceso a la direccion de Internet www.cib.db.com/cedear,
provista por el Banco Emisor y a través de la cual se tendréa acceso directo
a la pagina Internet de las sociedades emisoras, informaciéon y documen-
tacion que se proporcionara en forma permanente durante la totalidad del
plazo de vigencia del Programa de Emision de CEDEAR y hasta su
conclusion y cancelacién. Todos los citados documentos estan disponibles
para su consulta y obtencién de copias por parte de los Titulares de los
CEDEAR en la direccién de Internet antes mencionada.

El Banco Emisor asume las obligaciones descriptas en los Términos y

Condiciones de los Programas de CEDEARSs, entre ellas las relativas a la
informacion a proporcionar, pago de dividendos y ejercicio de los derechos
de voto, previo pago de las comisiones, honorarios, gastos e impuestos
(entre ellos el Impuesto al Valor Agregado) que en cada caso corresponda,
sinasumir responsabilidad algunarespecto al valor sustantivo e intrinseco
de los ADRs o de las acciones representadas por los mismos, ni su valor de
mercado o de cotizacién bursatil, ni por el cumplimiento de las obligaciones
a cargo de las emisoras de los ADRs, incluyendo el pago de dividendos.

CONSIDERACIONES PARA LA INVERSION

Los potenciales inversores (tenedores) de los CEDEARs deberan analizar
y considerar detenidamente la informacién contenida en este Prospecto, y
en particular las Consideraciones de Inversion que se efectiian en esta
seccién, como asi también lainformacioén relativa a la situacién econémico
financiera y de mercado de los ADRs representados por los CEDEARS, y
de la sociedad cuyas acciones son representadas por ADRs, que se encuen-
tra a su disposicion de acuerdo a los Términos y Condiciones de los
Programas de CEDEARSs.

Laadquisicién de CEDEARs importa la asuncion de riesgos, entre ellos la
posibilidad de incumplimiento por parte de la sociedad representada por
los ADRs de sus obligaciones con relacion a los derechos politicos y
econémicos derivados de ellas. EI Banco Emisor no asume obligacion ni
garantia alguna respecto de los ADRs representados por los CEDEARS,
salvo las previstas en los Términos y Condiciones del Programa de
Emisién de CEDEARSs que se transcriben mas abajo, ni responde con su
patrimonio por las obligaciones asumidas por la sociedad emisora de los
ADRSs representados por los CEDEARS.

Los derechos de los tenedores de CEDEARSs no se veran afectados por la
situacién econémico financieradel Banco Emisor en razén de que los ADRs
representados por los CEDEARSs y las acciones subyacentes representa-
das por los ADRs no podran ser objeto de acciones individuales o colectivas
por parte de sus acreedores, y se encontraran segregadas de los bienes de
el Banco Emisor en poder de el Banco Custodio, como asi también en la
contabilidad de Deutsche Bank S.A. como emisor de los CEDEARS.

Los bienes de la sociedad representada por los ADRs, a su vez represen-
tados por los CEDEARSs no responden por las obligaciones contraidas en
la ejecucion del Programa de CEDEARSs. Se trata de un Programa no
patrocinado por lasociedad cuyas acciones subyacentes son representadas
por los ADRs y éstos por los CEDEARS, y la informacién relativa a dicha
sociedad disponible para los inversores es la emanada de la sociedad y
presentada a la SEC y/o remitida a los accionistas.

En el supuesto de cancelacion del CEDEAR, su tenedor posee derecho a
recibir el ADR representado por éste, salvo en el caso de fracciones de éste
en el cual recibira suimporte en délares estadounidenses segun cotizacion
bursétil de la accion a la fecha de cancelacion del CEDEAR, en el mercado
respectivo.

Todos los pagos derivados de los CEDEARSs, como asi también su emision
y cancelacion, estaran subordinados al previo pago de las sumas debidas
en concepto de comisiones, honorarios y gastos, sumas que incluyen las
deducciones o retenciones que corresponda realizar a cuenta de impuestos
actuales o futuros de cualquier naturaleza. El tenedor debera pagar, si
correspondiere, el impuesto al valor agregado sobre las comisiones paga-
deras al Banco Emisor. El Banco Emisor debera pagar, si correspondiere,
el impuesto sobre las comisiones pagaderas al Banco Custodio, al Agente
de Registro y Pago y a los honorarios y gastos razonables de los asesores
legales del Banco Emisor y a toda otra persona que preste cualquier otro
tipo de servicios al Programa de CEDEARSs al que correspondan. La tasa
general del impuesto al valor agregado es en la actualidad del 21%.

Los CEDEARs y los ADRs representados por éstos constituyen bienes
separados del patrimonio de el Banco Emisor y del Banco Custodio, en
razén de su naturaleza juridica, y se hallan exentos de la accién singular
o colectiva de los acreedores de la sociedad cuyas acciones son representa-
das por los ADRs y éstos representados por los CEDEARs, del Banco
Custodio o de el Banco Emisor, salvo la accién de fraude.

LAS SOCIEDADES EMISORAS DE LAS ACCIONES SUBYACENTES RE-
PRESENTADAS POR LOS ADRS, REPRESENTADOS POR LOS CEDEAR

La Tabla N° 1 que seguidamente se transcribe contiene la denominacion,
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domicilio y direccién de Internet de la sociedad emisora de las acciones
subyacentes representada por los ADRs representados por los Programas
de CEDEARSs que emitira el Banco Emisor.

LaTablaN°2 contiene la descripcion de la actividad de las sociedad emisora
de las acciones subyacentes representada por los ADRs representados por
los Programas de CEDEARSs que emitira el Banco Emisor extractada de la
informacioén disponible de la sociedad en la direccién de Internet.

La Tabla N° 3 contiene la siguiente informacién correspondiente a los
ADRs representados por los CEDEARS: (1) nimero de identificacién en la
tabla (ii) denominacion de los titulos subyacentes (ADRs) representados
por los Cedears; (iii) Identificaciéon en el mercado de cotizacién; (iv)
Numero de identificacion en el mercado — cusip (v) Nombre del Banco
Depositario; (vi) domicilio del Banco Depositario; (vii) Direccién Internet
de la compafiia emisora del titulo subyacente; (viii) Pais de origen de la
emisora de los titulos subyacentes; (ix) Clase de Accién; (x) Valor nominal
por accién; (xi) Numero de ADRs en circulacion a la fecha consignada; (xii)
fecha de autorizacion de cotizacién en Bolsa o Mercado; (xiii) Relacion de
ADRs con respecto a los titulos subyacentes; (xiv) relacién Cedear/ADRs;
(xv) relacion Cedear/Accion; (xvi) Cantidad maxima a ser emitida en
Cedears. Se deja constancia que se trata de ADRs representativos de
acciones de las emisoras, autorizados por la SEC, que cotizan en el New
York Stock Exchange (Bolsa de Comercio de Nueva York).

TABLAN®°1

DENOMINACION Y DOMICILIO Y DIRECCION INTERNET DE LA
SOCIEDADES EMISORAS DE LAS ACCIONES SUBYACENTES REPRE-
SENTADAS POR LOS ADRS, REPRESENTADOS POR LOS CEDEAR

CONVERIUM HOLDING AG - ADR
General Guisan-Quai 26

8002 Zurich,

Switzerland

http://www.converium.com

REED EL SEVIER PL C - ADR
25 Victoria Steet

London, SW1H OEX

United Kindom
http://www.reed.elsevier.com

ENI SPA - ADR
Piazzale Enrico mattei, 1
00144 Rome,

Italy

http://lwww.eni.it

NATIONAL GRID TRANSCO - ADR
1-3 Strand

London, Wc2N 5EH

United Kingdom

http://ngtgroup.com

RIO TINTO PLC - ADR
6 St. Jame’s Square
London, SW1Y 4LD
United Kingdom
http://www.riotinto.com

AMERICA MOVIL — ADR SERIES L
Lago Alberto 366

Colonia Anahuac

11320 Mexico City, DF

Mexico

http://www.americamovil.com

TABLA N°2
ACTIVIDAD DE LAS SOCIEDADES EMISORAS DE LAS ACCIONES
SUBYACENTES REPRESENTADAS POR LOS ADRS,
REPRESENTADOS POR LOS CEDEAR

CONVERIUM HOLDING AG - ADR
Anteriormente denominada Zurich Re, tiene como objetivo principal el

negocio de reaseguros.

La Compafia uncluye otras compafiias tales como Converium AG,
Converium Re, Converium Insurance y HVAG Hamurger.

Converium provee pélizas individuales y corporativas que cubren riesgos
tales como accidentes, salud, caucién, responsabilidad profesional y riesgo
frenteaterceraspartes, vida, accidentesy accidentes especiales, catastrofes,
espacioyaviacion, marinos, automoviles, propiedad intelectual, ingenieria,
e-commerce y seguros de riesgo climatico entre otros.

La Compafiia opera en mas de 60 paises a través del mundo.

REED ELSEVIER PLC - ADR

La compafiia inici6 sus actividades al principio del siglo XX como
manufacturera, pero actualmente opera como compafiia editora de mate-
rial educativo, juridico y de informacioén cientifica.

Sus actividades se extienden a operaciones tales como informacién de
negocios a través de las publicaciones de Reed Business Information y a
través de la proveedorea de noticias LexisNexis.

Reed Elsevier también publica periédicos cientificos y médicos como asi
tambien material educacional.

Reed Elsevier PLC posee el 39% de Elsevier Reed Finance, el brazo
financiero para el grupo Reed Elsevier.

ENI SPA - ADR

Eni S.p.A. es una de las mas grandes compairiias italianas. Eni opera en
rubros tales como petréleo, gas petroquimica y servicios a campos de
petréleo. La Compafiia posee asimismo refinerias de petréleo y opera
estaciones de servicio. Ultimamente se ha expandido al campo de la
generacion eléctrica. Sus principales subsidiarias son EniPower
(generacion de energia), Snamprgetti (contratrista de ingenieria), Saipem
(servicios a campos de petréleo) e Italgas (transmisién de gas natural).
Asimismo posee unaparticipacioén en lacompariiaoperadorade oleoductos
y gasoductos Snam Rete Gas.

Siendo uno de los lideres mundiales en exploraciones petroliferas, Eni
posee reservas probadas de petréleo por mas de 7 mil millones de barriles,
la mayoria situadas en Italiay Africay otras en el Mar del Norte, Golfo de
Meéxico, Kazakhstan y Australia.

El gobierno italiano posee cerca del 30% de Eni pero esta considerando la
venta de su participacion en el holding.

NATIONAL GRID TRANSCO- ADR

Anteriormente denominada National Grid es la Unica propietaria y
operadora de la transmision del sistema de electricidad en Inglaterra y
Gales, asi como también la transmision de gas en toda la Gran Bretafia,
también opera redes de distribucion de electricidad en el noreste de los
Estados Unidos.

Estaempresa monopélica transmite electricidad a través de un circuito de
mas de 9.000 millas de lineas sobre y bajo tierra para la distribucién de
energia, sirviendo a mas de 52 millones de usuarios. Lacompafia también
opera interconecciones con otros paises Europeos para la compra y venta
de energia a nivel mayorista, National Grid Transco, posee participacion
en otras compariias internacionales de transmision, distribucion y de
telecomunicaciones.

RIO TINTOPLC - ADR

Rio Tinto Group, esunode los mas grandes operadores mineros, comprende
asuvez dos compariias, Rio Tinto Limited (based in Melbourne) y Rio Tinto
plc (based in London) que si bien cotizan en forma separada operan como
sifueraunsolo negocio. Rio Tinto operayacimientos de carbén (representa
20% del total de sus ventas), cobre, uranio, minerales industriales (borax,
silicio y talco), aluminio, hierro, oro, plomo y diamantes. La compafiia
tiene operaciones en todo el mundo pero la mayoria de sus minas estan
ubicadas en areas politicamente estables tales como Australia, Europa,
Norte América, Nueva Zelandia y Sudafrica.

Las operaciones mineras en estas areas representan cerca del 80% de sus
ventas. Entre sus subsidiarias se encuentra la compafiia americana
Kennecott Utah Copper.

AMERICA MOVIL - ADR SERIES |

América Movil ofrece servicios de telefonia Mévil, siendo lacompafiia lider
en latinoamérica en telefonos inaldmbricos. Cuenta con 35 millones de
suscriptores en seis paises, su subsidiaria Telcel es la compafiia mas
importante de México con 15 millones de suscriptores y representa cerca
del 80% de sus ventas. América Moévil también posee el 93% de Telecom
Américas después de haber adquirido la participacion de Bell Canada
International (BCIl) y SBC Communications. La familia Mexicana Slim
Held controla cerca del 65% de América Mdvil a través de América
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Telecom y a su vez la comparfia americana SBC Communication posee un 25% de participacion.

# Nombre de la Identificacion Cusip# Nombre del Domicilio del Diereccion Pais Clase de Valor N°de ADRs | Fecha de Inscripcion Ratio Ratio Ratio Méximo Admitido
Compaiiia Emisora Mercado Banco Banco Internet Accion Nominal en circulacion enlaBolsa ADR/accion | Cedear/ADR | Cedear/Accion en Cedears.
Depositario Depositario por Accion yfecha 0 Mercado
1 ii i v v vi Vi viii ix X Xi Xii Xl Xiv XV xvi
1|CONVERIUM HOLDING AG - ADR CHR 21248N107  [Bank of New York 101 Barclay St (www.converium.com Suiza Ordinarias CHF10 | 80.000.000 NYSE 21 11 21 20,000,000
NYNY 10288 31/12/2002 112001
2|REED ELSEVIER PLC - ADR RUK 758205108 [Citibank NA. M1WalSt  |wwwreedelseviercon  |Gran Bretaia | Ordinarias GBp 125 | 315235000 NYSE 14 21 12 120,000,000
NYNY 10043 20006103 0611019
3(ENISPA - ADR E 26874R108  |J.P.Morgan Chase | 270 Park Avenue  |www.enit Itaia Ordinarias EUR1 | 800370,000 NYSE 15 41 45 400,000,000
NYNY 10017-2070 07/08/2003 2811195
4|NATIONAL GRID TRANSCO - ADR NGG 636274102 [Bank of New York 101 Barclay St.  |[www.ngtgroup.com (Gran Bretaria Ordinarias GBp10 | 618:275.000 NYSE 15 21 25 240,000,000
NY, NY 10286 20/06/2003 07/10199
5|RIO TINTO PLC - ADR RTP 767204100 [Bank of New York 101 Barclay St www.rofinto.com (Gran Bretaiia Ordinarias GBp0 | 266.092000 NYSE 14 41 11 200,000,000
NY, NY 10286 20006103 0110788
6{AMERICA MOVIL - ADR SERIES L AMX 02364W105 [P Morgan Chase | 270 Park Avenue  |www.americamovilcom  México Ordinarias | i valor nominal | 442.105.000 NYSE 120 11 120 80,000,000
NY,NY 10017-2070 31/03/2003 08102101

DEUTSCHE BANK S.A.
TUCUMAN 1 - PISO 14° - CAPITAL FEDERAL

TERMINOS Y CONDICIONES DEL PROGRAMA DE EMISION DE
CERTIFICADOS DE DEPOSITO ARGENTINOS ESCRITURALES
REPRESENTATIVOS DE
AMERICAN DEPOSITARY RECEIPTS (“ADRs”) REPRESENTATIVOS DE
ACCIONES EMITIDAS EN FORMA ESCRITURALES DE :_VALOR NOMI-
NAL. Y QUE RIGEN EL DEPOSITO ENTRE
DEUTSCHE BANK S.A. (“EL BANCO EMISOR”) Y L OS
TITULARES DE CERTIFICADOS DE DEPOSITO ARGENTINOS
(“CEDEARs”) EMITIDOS CONFORME AL CAPITULO VII.3LIBRO 1
DE LAS NORMAS DE LA COMISION NACIONAL DE VALORES (T.0. 2001) Y
AUTORIZADOS A LA OFERTA PUBLICA Y COTIZACION POR
LA COMISION NACIONAL DE VALORES (“CNV”) Y LA BOLSA DE
COMERCIO DE BUENOS AIRES (“BCBA™) (LOS “TERMINOS Y
CONDICIONES”)

Este Programa de Emisién de Certificados de Depdsito
Argentinos ha sido aprobado por Res. C.N.V. N° 14.716 del 08 de
Enero de 2004

Monto Maximo Admitido del Programa de Emisiéon de CEDEARs
aprobado por la C.N.V.: —— de CEDEARSs.

Cada Certificado de Depésito Argentino (CEDEAR)
representa
2 ADR(s)

EL CEDEAR NO REPRESENTA TITULOS VALORES SINO UNA
CERTIFICACION DE LA EXISTENCIA EN DEPOSITO DE LOS
TITULOS VALORES A FAVOR DE DEUTSCHE BANK S.A.

Sociedad emisora de los ADRs representados por el
CEDEAR:

4

Domicilio de la sociedad emisora:
5

Lugar, fecha y organismo que otorgé la autorizacion de cotizacién
de los ADRs: Nueva York, Estados Unidos de

Ameérica, Securities and Exchange Commission, 8 ————,
Bolsa de Comercio
de Nueva York, ’

2 A completar en cada Programa de CEDEAR con la informacién de la
Tabla N° 3 relativa a la Sociedad Emisora de las acciones subyacentes,
representadas por las ADRs representadas por los CEDEAR;

3 Idem nota anterior

4 1dem nota anterior

5 Idem nota anterior

8 Idem nota anterior.

7 Idem nota anterior.

Nombre y domicilio del Banco Custodio y lugar donde se
encuentran depositados los ADRs representados por el CEDEAR:
DEUTSCHE BANK, AG,

SUCURSAL NUEVA YORK,
31 West 52nd. Street, New York N.Y.
Estados Unidos de América

DEUTSCHE BANK S.A., con domicilio en Tucuman 1, piso 14°, Capital
Federal ha establecido este Programa de CEDEARs el que se regira por
los siguientes Términos y Condiciones:

(i) a la fecha de emisién de cada CEDEAR se habran depositado con el
Banco Emisor a través del Banco Custodio los ADRs arriba descriptos o
una evidencia del derecho a recibirlos en el caso de la clausula 7;

(ii) a la fecha de emisién de cada CEDEAR éste representara un ADR
depositado o que se reputa depositado bajo el presente en los términos del
inciso (i) precedente y de la clausula 7 de estos Términos y Condiciones,
segun el caso;

(iii) cada CEDEAR emitido representaralacantidad de ADRsy cualesquiera
y todas los ADRs, participaciones, titulos, efectivo y/u otros bienes en
poder de el Banco Emisor en reemplazo o ademas de los citados
(conjuntamente, los “Titulos Depositados”) seglin se establece en el presente;
y

(iv) El titular registrado en el Registro Escritural del Programa de
Emision de CEDEARSs es el titular del CEDEAR emitido y, salvo expresa
disposicién en contrario establecida en estos Términos y Condiciones,
contra la solicitud y registracion de su cancelacién en la Oficina de Global
Custody del Banco Emisor ubicada en Tucuman 1, piso 14° de la Capital
Federal, con la intervencion del Agente de Registro, mediante la
documentacion requerida por estos, y contra el pago de las comisiones y
gastos estipulados en estos Términosy Condiciones, tiene derecho al canje
irrestricto por los ADRs que representa el CEDEAR, a opcion del Titular
y de conformidad con las leyes y reglamentaciones gubernamentales
aplicables:

(1) alaentregaen la oficina del Banco Custodio de el Banco Emisor, a una
persona especificada por el titular, de la cantidad de Titulos Depositados
representados por el presente o de la evidencia del derecho a recibirlo, o

(2) al envio, con cargo y a riesgo del titular, de los Titulos Depositados a
dicho Titular a la Oficina de “Global Custody” del Banco Emisor.

(v) En ninglin caso el Banco Emisor otorgara al Titular, y en particular en
los supuestos de los articulos 12 y 13, mayores derechos que los que el
Banco Emisor posea como Titular de los Titulos Depositados (ADRS).

(vi) La adquisicién de la titularidad del CEDEAR por cualquier causa
importara la aceptacion plena de estos Términos y Condiciones, que
regiran el Programa de emision de Certificados de Depdsito Argentinos.

Eltérmino “Titular”significa cualquier personaque se encuentre inscripta
como tal en el Registro Escritural del Programa de CEDEARs que como
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Agente de Registro actualmente lleva la Caja de Valores S.A. por cuenta
y orden del Banco Emisor. El término “Ley de Titulos de 1933” significa la
Leyde Titulos Valores de los Estados Unidos de 1933, con sus modificaciones
periédicas. El término “Titulos Depositados” significalos ADRs depositados
conforme a los Términos y Condiciones, actualmente o en el futuro
emitidos. El término “ADRs” significa los Certificados de Depésito en
Custodia 0 American Depositary Receipts emitidos en los Estados Unidos
de América por cada una de las sociedades emisoras y que representan, a
su vez, Acciones de Deposito en Custodia 0 American Depositary Shares
(“ADSs”) que representan las acciones subyacentes. Eltérmino “Acciones”
significan las acciones subyacentes a los ADRs, actualmente o en el futuro
emitidas, en circulacién, totalmente integradas, no sujetas a pagos
adicionales, libres de todo derecho de preferencia de los tenedores de
Acciones en circulacioén o los certificados provisorios representativos de
dichas Acciones representadas por los Titulos Depositados.

1. Comprobantede laregistracion del CEDEAR. EI Comprobante que
emita el Agente de Registro (o el Banco Emisor si asi lo decidiera en el
futuro) seraunode unaemision continuade Comprobantes, que evidenciara
lainscripcion a favor del Titular de CEDEARS, todos ellos representativos
de derechos de igual tenor respecto de los Titulos Depositados. y emitidos
oaseremitidos en los Términosy Condiciones establecidos en el presente,
los que regiran el acuerdo permanente por parte del Banco Emisor
respecto de los depositos iniciales y también los derechos de los Titulares
de CEDEARSs con posterioridad a dichos depésitos. EI Banco Emisor no
aceptara en deposito con conocimiento cualesquiera ADR que deban ser
registradas bajo las disposiciones de la Ley de Titulos de 1933 sino se
encuentra entonces vigente una declaracion de registro respecto de las
Acciones en cuestion. EI Banco Emisor no asume responsabilidad con
respecto a la validez sustantiva de la emisién de los Titulos Depositados
oelvalorsustantivoy de mercadode los Titulos Depositados, entendiéndose
por validez sustantiva la legalidad de la emision, por valor sustantivo el
valor intrinseco de los Titulos Depositados, y por valor de mercado el valor
de cotizacion burséatil.

1.2. Banco Custodio. El Banco Custodio es aquél en el cual se hallan
depositados los Titulos Depositados representados por los CEDEARSs, y
designado mas arriba en estos Términos y Condiciones. El Titular del
CEDEAR acepta, por el hecho de su adquisiciéon conforme a los Términos
y Condiciones, que el deposito de los Titulos Depositados sea llevado en el
futuro, si asi lo decidiera el Banco Emisor, en lugar de la Sucursal Nueva
York del Banco Custodio actualmente designado: (i) en otra agencia o
sucursal de Deutsche Bank A.G. en los Estados Unidos de América; (ii) o
en la Caja de Valores S.A. de la Ciudad de Buenos Aires; (iii) en el
Depositario Central del pais de emision de los Titulos Depositados o de las
acciones representadas por los Titulos Depositados. Cualquier otra
modificacién de laentidad designada como Banco Custodio parael depésito
de los titulos depositados requerira la conformidad de la mayoria absoluta
de los CEDEARs del Programa y su previa comunicacién a la CNV de
acuerdo a lo dispuesto por el art. 11, del Capitulo VII1.3 Libro 1 de las
Normasde laCNV (T.0.2001). Se acreditara laconformidad por asamblea
de titulares de CEDEAR o en forma individual probando mas alla de toda
duda razonable la aproximada simultaneidad de la consulta. En caso de
efectuarse la asamblea, se regird por las normas de la asamblea
extraordinaria de la Ley 19.550, con las siguientes especificaciones: (i) se
comunicard por notaacada Titular; o por aviso, aopcion del Banco Emisor;
(ii) la segunda convocatoria se realizara media hora después de fracasada
la primera. La modificacion sera efectiva sélo 30 dias después de su
aprobacion.

1.3. Banco Depositario. El Banco Depositario es aquél en el que se
encuentran depositados las Acciones, cuyo nombrey direccién se encuentra
detallado en la Tabla N° 3.

2. Retiro de los Titulos Depositados. La cancelacién de los CEDEARS
y el retiro de los Titulos Depositados solamente podra suspenderse (i)
debido a demoras temporarias ocasionadas por el cierre (bloqueo) de los
libros de registro del Banco Emisor (0 de su Agente de Registro) o del
emisor de los Titulos Depositados o el deposito de Acciones en relacion con
la votacién en una asamblea de accionistas o el pago de dividendos; (ii)
debido al pago de comisiones, impuestos y cargos similares; (iii) debido al
cumplimiento con leyes argentinas, de los Estados Unidos de América u
otros paises extranjeros o con reglamentaciones gubernamentales
relacionadas con los Certificados o con el retiro de Titulos Depositados; o
(iv) debido a cualquier otra razén especificada en el parrafo (A)(1) de las
Instrucciones Generales del Formulario F-6 de la Securities and Exchange

Commission (Registration Statement de acuerdo a la Ley de Titulos de
1933), de tanto en tanto en vigencia, o de cualquier otra disposicion que la
suceda prorrogandose en tal caso los plazos para la entrega de los Titulos
Depositados.

3. CEDEARs. Titulos Valores Escriturales. Registracion de los
Titulares. Transmision y Registracion de otros Derechos. El Banco
Emisor llevara un Libro de Registro por intermedio de la Caja de Valores
S.A. (el “Agente de Registro”) (o bien en formadirecta o a través del agente
que designe en el futuro) en el cual se inscribiran las cuentas de sus
titulares, sus transmisiones y otros gravamenes y derechos sobre los
titulos de acuerdo al régimen legal aplicable (en la actualidad Leyes
24.587 y supletoriamente 19.550, y Decreto 677/2001). Las registraciones
se efectuaran acompafiando los debidos instrumentos y contra el pago de
fondos suficientes para hacer frente a las comisiones y gastos del Banco
Emisor, a cualesquiera impuestos aplicables y demas cargas
gubernamentales, previocumplimiento de las reglamentaciones, si hubiera,
establecidas por el Banco Emisor al efecto. Tales reglamentaciones, de
existir en el futuro, seran las relativas a la acreditacion de personeria y
certificacion de la misma, informacién o documentacién impositiva
requeridaconforme alalegislacion aplicable, retenciones, u otros aspectos
de procedimiento similares a los ejemplificados conforme a la normativa
aplicable. EI Banco Emisor podra cerrar los libros de registracion y
transferencia en cualquier momento o de tanto en tanto cuando estime
adecuado hacerlo en relacién con el cumplimiento de sus deberes bajo el
presente, sujeto a las disposiciones del Articulo 2. Las solicitudes de
transferencia que no se realicen por intermedio del mercado bursatil se
efectuaran al Banco Emisor conforme al Modelo de Formulario anexo a
estos Términos y Condiciones.

4. Constancia de Ciudadania o Residencia. El Banco Emisor podra
solicitarle a cualquier Titular de CEDEARSs o a cualquier persona que
presente titulos a efectos de su deposito contra la emisiéon de CEDEARSs
que presente de tanto en tanto las constancias de ciudadania o residencia
y toda otra informacién, por medio de una declaracién jurada u otro medio
y que otorgue los certificados y demas instrumentos que sean necesarios
0 adecuados para cumplir con cualesquiera leyes o reglamentaciones
relacionadas con laemision o transferenciade CEDEARs, con larecepcion
o distribucién de dividendos u otros bienes, con los impuestos que les son
aplicables o con los Titulos Depositados y el Banco Emisor podra negarse
a emitir o registrar la transferencia o cancelacion de cualquier CEDEAR
o0 a pagar los dividendos o entregar los bienes, los Titulos Depositados del
Titular, u otra persona, segun el caso, que no presente las citadas
constancias, certificados o instrumentos.

5. TransmisionyRegistrode Titularidad. Latransmisiéndel CEDEAR
y el registro de su Titular sélo tendra efectos frente al Banco Emisor desde
la fecha de su registracion. EI Banco Emisor considerara (sin tener en
cuenta ninguna notificacién en contrario salvo la registracion de la
transferencia) a la persona a cuyo nombre esta registrado el CEDEAR en
los libros del Banco Emisor llevados por el Agente de Registro como su
titular absoluto a efectos de determinar las personas con derecho a los
dividendos u otras distribuciones o a cualquier notificacion conforme a los
términos del presente o a otros efectos.

6. Restricciones al Otorgamiento, Transferencia, o Cancelacion de
CEDEARSs. Sujeto a las disposiciones del Articulo 2 del presente, la
registracion y en su caso emisiéon de un CEDEAR contra el depésito de
ADRs en general o contra el depésito de ciertos ADRs en particular podra
ser suspendido; o podranegarse el registrode la transferencia o cancelacion
de CEDEARSs en ciertas instancias o el registro de transferencia de
CEDEARsencirculacionengeneral podraser suspendido durante cualquier
periodo en que estén cerrados los libros del Banco Emisor o, si cualquier
accion tal fuera considerada necesaria o aconsejable por el Banco Emisor
en cualquier momento o de tanto en tanto en razén de un requerimiento
legal, gubernamental o pablico o bajo cualquier disposicion de los Términos
y Condiciones o por cualquier otra circunstancia grave o extraordinaria
que tornara necesario o aconsejable suspender momentaneamente el
registro de emision, cancelacién y transferencia (tales como interrupcion
momentanea de las comunicaciones internacionales, huelgas, conflictos
internacionales o circunstancias imprevistas similares). Tampoco se
emitiran nuevos CEDEARs si excedieran el montoautorizadodel Programa
por la CNV y la BCBA.

La emision y cancelacion de CEDEAR se efectuara so6lo en bloques
equivalentes o multiplos de un ADR representado por los CEDEAR, sin
perjuicio de su negociacion secundaria por unidades.
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7.Pre-Emision de CEDEARSs. Noobstante cualquier otra disposicion de
estos Términos y Condiciones, el Banco Emisor podra emitir e inscribir
CEDEARSs con anterioridad a larecepcion de los ADRs (cada una de dichas
transacciones individualmente una “Pre-Emisién”), en los Términos y
Condiciones del Contrato de Pre-Emision que formalice en el futuro,
siemprey cuando dicho contrato obtenga la autorizacion previade laCNV,
de acuerdo alo previstoen el art. 10 del Capitulo VI1.3 Libro 1 las Normas
de la CNV (T.O. 2001)

8. Responsabilidad impositiva del Titular. El Banco Emisor no sera
responsable de impuestos, valuaciones o cargas gubernamentales ni de
valuaciones o cargas societarias pagaderas respecto de los Titulos
Depositados, empero una parte proporcional de todos y cada uno de ellos,
yasea que dicho impuesto, valuacion o carga resulte pagaderaen razén de
cualquier impuesto, ley, disposicién de un instrumento organico, estatuto,
reglamentacion u otranorma presente o futura, de la Republica Argentina
0 un pais extranjero, sera pagadera por el Titular del CEDEAR al Banco
Emisor en cualquier momento al serle solicitado. Ante la falta de pago de
dicho monto por el Titular del CEDEAR el Banco Emisor podréa retener
dividendos u otras distribuciones o podra vender para la cuenta de dicho
Titular la totalidad o una parte de los Titulos Depositados que estan
representados por los CEDEARSs, y podra aplicar dichos dividendos y
demas distribuciones o el producido de dicha venta al pago del impuesto,
valuacionocarga, entendiéndose que su Titular seguirasiendo responsable
por cualquier monto faltante.

9. Declaraciones y Garantias. Cada persona que presente ADRs a
efectos de su depésito por el solo hecho de su presentacién declara y
garantizaque dichosvalores negociablesy las Acciones, seguin corresponda,
gue cada CEDEAR por consiguiente, estan validamente emitidos,
totalmente integrados, que no son objeto de cargas adicionales y que estan
libres de todo derecho de preferencia y que la persona que efectda dicho
deposito esta debidamente autorizada a hacerlo, y que se trata de ADRs
libres de todo gravamen, en el pleno e irrestricto ejercicio de sus derechos,
y de libre disponibilidad. Cada una de dichas personas por el solo hecho de
la presentacion de ADRs a los efectos de su depésito declara y garantiza
gue noesobligatorio registrar los valores negociables bajo la Ley de Titulos
de 1933 en relacion con la oferta o venta de los mismos en los Estados
Unidos. Las declaraciones y garantias subsistiran el depésito de dichos
titulos y la emisién de los CEDEARSs.

10. Estipulaciones Adicionales. EI CEDEAR se haemitido con sujecién
a estos Términos y Condiciones, aprobados por la CNV y la BCBA, y
publicados en el Boletin de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires de fecha
8—— a cuyas disposiciones deberan ajustarse y someterse en forma
expresa todos los derechos del Titular del CEDEAR, entendiéndose que
todosdichos Términosy Condiciones forman parte del acuerdo evidenciado
por la adquisicion del CEDEAR, circunstancia que ha sido plenamente
aceptada y aprobada por el Titular del CEDEAR por el solo hecho de
adquirir su titularidad.

11. Informacién Disponible. A partir de la emisién del CEDEAR de
acuerdo a lo previsto en estos Términos y Condiciones, se presenta en
forma permanente a la CNV y se pone a disposicion de los titulares de
CEDEARSs la totalidad de la informacion y documentacion establecida en
el Articulo 14 del Capitulo VI11.3, Libro 1 de las Normas de la CNV (T.O.
2001-B.0.11-06-01) atravésdel acceso al sistema EDGAR de la Securities
and Exchange Commision (SEC) www.sec.gov Y mediante el acceso a la
direccion de Internet www.db.com/cedear , provista por el Banco Emisor
y a través de la cual se tendra acceso directo a la pagina Internet de la
sociedad emisora, informacién y documentacién que se proporcionara en
formapermanente durante latotalidad del plazo de vigencia del Programa
de Emisién de CEDEARSs y hasta su conclusién y cancelacion. Todos los
citados documentos estan disponibles para su consulta y obtencién de
copias por parte de los Titulares de los CEDEARs en la direccion de
Internet antes mencionada.

Asimismo y de acuerdo a la reglamentacién vigente de la Securities and
Exchange Comission (SEC) para emisores de ADRs el Banco Emisor se
responsabiliza a entregar en la BCBA una copia impresa de los balances de
aquellasempresas que luego de seis (6) meses de cerrados sus estados contables
los mismos no hayan sido publicados en la respectiva direccién de Internet.

12. Notificaciones - Derechos de Voto. No pesa sobre el Banco Emisor
obligacién alguna de cursar una notificaciéon al Titular del CEDEAR
acerca de una asamblea de accionistas ni esta obligado a enviarles

8 El dia de la fecha

ninguna comunicacién o informe cursado por el emisor de los Titulos
Depositados (en adelante el “Emisor”) o por el Depositario, 0 a informar a
uno u otro acerca de cualquier otro asunto relacionado con el Emisor, salvo
en la forma expresamente establecida en el presente. El Banco Emisor
acuerda poner a disposicion de los Titulares de CEDEARSs a efectos de su
consulta e inspeccion en la Oficina de Titulos todas las comunicaciones e
informes recibidos por el Banco Emisor o cualquier agente, designatario,
custodio o corresponsal del Banco Emisor que hubieran sido cursados por
el Emisor o por el Depositarioy (a) que hubieran sido recibidos por el Banco
Emisor como tenedor de los Titulos Depositados; y (b) que hubieran sido
puestos a disposicion de los tenedores de dichos Titulos Depositados por el
Banco Emisor o por el Depositario, por un plazo razonable que no excedera
de un (1) afio desde su recepcioén. Los informes y comunicaciones estaran
redactados en el idioma en que hubieran sido recibidos por el Banco
Emisor de manos del Emisor o del Depositario.

Ante unasolicitud escrita del Titular de los CEDEARSs con la anticipacion
requerida en los plazos establecidos por el Banco Emisor para su ejercicio
y el pago de los gastos necesarios, el Banco Emisor dedicara todo esfuerzo
razonable para ejercer todos los derechos de voto entonces vigentes
respecto del nimero de ADRs depositados representados por los CEDEARs
de conformidad con la solicitud arriba mencionada.

El Banco Emisor, asimismo, remitira a la Bolsa de Comercio de Buenos
Aires un aviso comunicando la realizacion de las asambleas de accionistas
del emisor de los Titulos Depositados para la publicacién en su Boletin.

13. Distribucionesdedividendosy otrosaccesorios. Hastalaresolucion
del acuerdo evidenciado por la emisién del CEDEAR de conformidad con
los términos y condiciones del Programa de Emision de CEDEARs, el
Banco Emisor debera distribuir o poner de otra forma a disposicién del
Titular, en cualquier momento y en la forma que éste determine, todo
dividendo en efectivo, demas distribuciones en efectivo, distribucion de
acciones, derechos de suscripcion u otros, o cualquier otra distribucion
respecto del monto de Titulos Depositados representados por los CEDEARs,
netas o luego del pago de las comisiones y gastos del Banco Emisor a que
se hace mencién mas adelante en el Articulo 20, y de la retencién de
cualesquiera impuestos aplicables; estableciéndose, sin embargo, que el
Banco Emisor no efectuara distribucién alguna que, a criterio del asesor
legal, podria importar una violacion de la Ley 17.811 de la Republica
Argentina, de la Ley de Titulos de 1933 o de cualquier otra legislacion
aplicable y, en tales casos, el Banco Emisor podra vender los ADRs,
derechos de suscripcion u otros derechos, titulos o demas bienes. Si el
Banco Emisor optara por no realizar la citada distribucién, notificara a los
Titulares acerca de la disposicion de los mismos y del producido de dicha
venta. Todos los dividendos u otras distribuciones recibidos por el Banco
Emisor seran distribuidos en délares estadounidenses. En lugar de
distribuir fracciones de acciones, el Banco podra, a su criterio, vender
titulos o bienes por un monto igual al total de cualesquiera fracciones de
acciones. El Banco tendra facultades discrecionales en cuanto al
procedimiento a ser seguido al poner a disposicion del Titular derechos de
suscripcion u otros derechos o al disponer de dichos derechos en
representacion de cualquier Titular poniendo a disposicion de dicho
Titular el producido neto de la disposicion efectuada, estableciéndose que
sienvirtud de los términos de dicha oferta de derechos o por cualquier otra
razén no fuera licito para el Banco Emisor el poner derechos de suscripcion
a disposicion de cualquier Titular o el disponer de dichos derechos
poniendo el producido neto de la venta de dichos derechos a disposicion de
dicho Titular, el Banco Emisor podra permitir lacaducidad de los derechos.
Lasventas de derechos de suscripcion o de otros derechos, de titulos u otros
bienes por parte del Banco Emisor podran concretarse en la ocasién y
forma que el Banco Emisor estime aconsejables y, en dicho caso, el Banco
Emisor deberadistribuir al Titular del CEDEAR el producido neto previa
deduccioén de todas las comisiones y gastos del Banco Emisor descriptas
mas adelante en el Articulo 20 y de todas las retenciones impositivas u
otras cargas gubernamentales aplicables. Igualmente el Banco Emisor, si
lo considera a su criterio aconsejable en virtud de las caracteristicas
legales del derecho de suscripcion y las condiciones de mercado de la
emisién, y no fuera posible su enajenaciéon y puesta a disposicion del
producido neto, podra emitir certificados accesorios al CEDEAR
representativos del derecho de suscripcion.

Si el Banco Emisor determinara a su exclusivo criterio que alguna de las
distribuciones en efectivo no es convertible en su totalidad o respecto de los
Titulares de una porcién de los CEDEARSs sobre una base razonable en
dolares estadounidenses disponibles en la Ciudad de Buenos Aires, 0 si
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cualquier aprobacién o permiso requerido de cualquier gobierno o
reparticion a efectos de dicha conversién fuera negado o no fuera obtenido
dentrode un plazo razonable, el Banco Emisor podra, asucriterio, realizar
la conversion y distribuciéon en délares estadounidenses con el alcance
posible para los Titulares con derecho a ello, en la ocasion y al tipo de
cambio paralaconversién de divisas que el Banco Emisor estime adecuados
y respecto de cualquier monedano convertidao convertible (i) ladistribuira
a los Titulares con derecho a ello; o (ii) la conservara para las respectivas
cuentas de dichos Tenedores y otorgara las registraciones adecuadas u
otros instrumentos representativos de derechos a recibir dicha moneda
extranjera. El Banco Emisor se ajustara en todos los casos a la legislacion
vigente en materia cambiaria en la Republica Argentina.

El Banco Emisor remitira a la BCBA un aviso informando la distribucion
para la publicacién en su Boletin.

El Banco Emisor se reserva el ejercicio de sus facultades conforme a lo
establecido en los parrafos precedentes del presente articulo. Sin perjuicio
de ello, el Banco Emisor seguira estas pautas en los siguientes casos:

a) Dividendos. Efectivo y titulos. Los dividendos en titulos seran pagados
mediante la emisién de nuevos CEDEARSs, siempre que los dividendos
puedan ser pagados en CEDEARSs enteros. Los lotes pequefios (“odd lots™)
de dividendos en ADRs que s6lo permitan la emision de fracciones de
CEDEARsseran enajenados y distribuidos en efectivo a los titulares de los
CEDEARSs.

b) Derechos de suscripcién. El Banco Emisor enajenara los derechos de
suscripcion y distribuira su producido neto de gastos a los titulares de los
CEDEAR cuando ello sea posible.

¢) Los titulares de los CEDEARs que deseen recibir ADRs o0 acciones en
lugar de efectivo en los casos previstos en los par. a) y b) podran cancelar
los CEDEARs y proceder al retiro y obtener la posesion de los Titulos
Depositados, conforme lo previsto en el articulo 2 de estos Términos y
Condiciones.

14. Fechas de Registro. Cuando se torne exigible cualquier dividendo en
efectivou otrasdistribuciones en efectivo o cuando se realicen distribuciones
que no sean en efectivo o cuando se emitan derechos respecto de los Titulos
Depositados o cuando el Banco Emisor sea notificado de cualquier asamblea
de tenedores de ADRs o0 de otros Titulos Depositados o cuando sea
necesarioacriteriodel Banco Emisor determinar los Titularesde CEDEARS,
el Banco Emisor fijara una fecha de registro para la determinacién de los
Titularesengeneral o paraladeterminaciénde los Titulares de CEDEARs
que tendran derecho a recibir los dividendos, distribuciones o derechos o
el producido neto de laventa de los mismos, o aimpartir instrucciones para
ejercer derechos de voto en cualquiera de dichas asambleas. La solicitud
de registracion en el registro de la transferencia del CEDEAR con
posterioridad a cualquier fecha de registro y con anterioridad a la fecha de
pago, distribucién oasamblea, no afectarael derechodel Titular registrado
de recibir el pago o distribucion en dicha fecha de registro o de indicar la
formaen que habran de votarse los Titulos Depositados representados por
cada CEDEAR. La fecha de registro coincidira con la fecha de registro
establecida en el domicilio del emisor de los Titulos Depositados, excepto
en los casos en que se requiera una anticipacion mayor y asi sea informado
por el Banco Emisor al Agente de Registro.

15.Envioy Entregade los Titulos Depositados En cualquier momento
el Banco Emisor podra, a su criterio, disponer el envio parcial o total de los
Titulos Depositados, con cargo a los Titulares de los CEDEARs, a la
Oficina de Titulos del Banco Emisor para que sean conservados por el
Banco Emisor, en cuyo caso su Titular, en lugar de la opcién establecida
en los incisos (1) y (2) del parrafo (iv) de la pag. 4 de estos Términos y
Condiciones, podra (i) recibir sin costo adicional alguno en la Oficina de
Titulos, o (ii) recibir, con cargo a dicho Titular, para o para la orden de
dicho Titular en el domicilio informado por dicho Titular al Banco Emisor
por escrito, el monto de Titulos Depositados representados por el presente
contralacancelacion del CEDEAR, previo pagode las comisiones, impuestos
y cargos que resulten aplicables. EI Banco Emisor no incurrird en
responsabilidad alguna paracon el Titular del CEDEAR en razén de dicho
envio o falta de envio de alguno o la totalidad de los Titulos Depositados
enlos casos en los cuales el envio se deba a razones de caso fortuito o fuerza
mayor.

16. Cambios que Afectan a los Titulos Depositados. De ocurrir (i)

cualquier cambioen el valor nominal o ala par o unadivisién, combinacién
u otra forma de reclasificacion de los Titulos Depositados; o (ii) cualquier
recapitalizacion, reorganizacion, ventade activos, liquidacién, intervencion,
quiebra, fusién por absorcion, fusién propiamente dicha que afecte a o de
lacual sea parte de lasociedad emisora, entoncesy en cualquiera de dichos
casos el Banco Emisor podréa canjear o entregar los Titulos Depositados y
aceptar y mantener bajo el presente en reemplazo de ellos otros ADRs,
acciones, titulos, efectivo o bienes a ser emitidos o entregados en lugar o
canje oaser distribuidos o pagados respecto de dichos Titulos Depositados.
Ante un canje o entrega del tipo citados, el Banco Emisor podra a su solo
criterio cancelar el CEDEAR (contra el pago de las comisiones y gastos del
Banco Emisory de todos los impuestos y cargas gubernamentales o de otra
indole aplicables) en canje de uno o0 mas CEDEARs del mismo tenor que
el CEDEAR cancelado, describiendo en forma expresa los nuevos ADRs,
acciones, titulos, efectivo u otros bienes. En cualquiera de estos casos el
Banco Emisor podra fijar lafechaapartir de lacual el CEDEAR solamente
conferira a su Titular el derecho a recibir dicho nuevo CEDEAR o
CEDEARSs.

Si cualquierade los Titulos Depositados fueran instrumentos rescatables,
el Banco Emisor tendra los derechos que se establecen en el parrafo
anterior. El Banco Emisor enviara por correo una notificacion (pudiendo
asuopcion publicar avisos) de cualquier rescate de los Titulos Depositados
a los Titulares de los CEDEARS, estableciéndose que si se rescataran
menos de la totalidad de los Titulos Depositados, el Banco Emisor debera
extraer y seleccionar del Programa de Emision de CEDEARs en la forma
que estime adecuada una cantidad equivalente de CEDEARs y debera
enviar por correo una notificacion de rescate solamente a los Titulares de
CEDEARSs que evidencian los Titulos Depositados conforme al Programa
de CEDEARSs seleccionados a efectos de su rescate, en su totalidad o en
parte. El Gnicoderechode los Titulares de los CEDEARs elegibles a efectos
de su rescate luego del envio por correo de una notificacion de rescate sera
el de recibir el efectivo, derechos y/u otros bienes aplicables, contra la
cancelacion al Banco Emisor (y contra el pago de las comisiones y gastos
del Banco Emisor y de cualesquiera impuestos aplicables y cargas
gubernamentales o de otra indole) de los CEDEARs que evidencian dichos
Titulos Depositados.

17. Responsabilidad del Banco Emisor. EI Banco Emisor no asume
obligacionesoresponsabilidades frenteal Titular de CEDEARS (incluyendo,
sin limitacion, responsabilidad respecto de la validez o valor de los Titulos
Depositados y respecto del plazo y tipo de cambio utilizado para la
conversion de divisas en délares estadounidenses), excepto en cuanto
conviene que cumplird y ejecutara las obligaciones asumidas en los
Términos y Condiciones del Programa de Emisién de CEDEARSs sin culpa
ni dolo.

Adicionalmente, si el Banco Emisor no pudiera o se le prohibiera realizar
oconsumar osifuerasancionado penal o civilmente o se le aplicaran gastos
extraordinarios al realizar o consumar un acto que en virtud de los
términos y condiciones del Programa de Emision de CEDEARs debe ser
llevado a cabo, el Banco Emisor no sera responsable frente al Titular del
CEDEAR si su actuar se debe a las disposiciones de una ley nacional o
provincial presente o futura de la Republica Argentina, o de los Estados
Unidos de América, u otro pais o subdivision politica, o a una disposicién
presente o futurade los documentos organicos o acta constitutiva, estatutos
o codigo de reglamentaciones del Emisor; y el Banco Emisor no asume
responsabilidad frente a ningln Titular del CEDEAR por la demoraen el
cumplimiento o falta de cumplimiento de un acto que en virtud de los
términos y condiciones del Programa debe ser realizado o cumplido o por
el ejercicio 0 no ejercicio de cualquier facultad discrecional del Banco
Emisor contemplada en estos Términos y Condiciones, cuando la demora,
falta de cumplimiento, ejercicio o falta de ejercicio tienen como explicacion
un acto de fuerza mayor o guerrao cualquier otracircunstancia que escape
a su control, los que seran considerados eximentes de responsabilidad
derivada de la culpa o dolo.

El Banco Emisor no sera responsable por no llevar adelante cualquier
solicitud de ejercicio de los derechos de voto, o por la forma o efectos de
cualquier votacion (solicitada o no) o por la falta de ejercicio de cualquier
derecho de voto, salvo que mediara culpa o dolo. No pesa sobre el Banco
Emisor obligacién alguna de comparecer, proseguir o defender cualquier
accion, juicio u otro procedimiento respecto de cualquiera de los Titulos
Depositados o respecto de los CEDEARS que a su criterio pueda importar
parael Banco Emisor un gastoo responsabilidad, salvo que se le suministre
una indemnidad satisfactoria de todo gasto o responsabilidad tan pronto
como sea requerida. El Banco Emisor no incurrird en responsabilidad
alguna frente al Titular del CEDEAR por cualquier acciéon adoptada u
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omisién incurrida por él basandose en el asesoramiento o informacién de
sus asesores legales, contadores, cualquier persona que presente Acciones
a efectos de su depdsito, cualquier Titular o cualquier otra persona que a
su leal saber y entender sea competente parabrindar dicho asesoramiento
o informacioén, salvo que mediara culpa o dolo del Banco Emisor. El Banco
Emisor y cualquiera de sus afiliadas podran constituirse en Titulares de
CEDEARSs y comercializar titulos de cualquier clase de Quinsa y los
CEDEARSs.

Quedaentendido que el Banco Emisor es el emisor de los CEDEARsy como
tal es la persona juridica responsable, sin extensiéon a ninguna otra
persona juridica, que resulta del acuerdo evidenciado en los Términos y
Condiciones del Programa de CEDEARSs.

18. Modificacion de los Términosy Condiciones de Suscripcion del
Programa de Emision de CEDEARSs. Los Términos y Condiciones del
Programa de Emisién de Certificados de Depésito Argentinos (CEDEARS)
podréan en cualquier momento y de tanto en tanto ser reformados por el
Banco Emisor en cualquier aspecto que éste considere necesario o
aconsejable, previa presentacién ala BCBA 'y a la CNV y aprobacién por
éstas conforme a lo previsto por el art. 20 del Capitulo VI11.3, Libro 1 de las
Normas de la CNV.(T.O. 2001). Cualquier reforma que perjudique
cualquier derecho sustancial vigente a ese momento de los Titulares no se
aplicara a los CEDEAR en circulacién hasta transcurridos treinta (30)
dias luego de la notificacién de la citada reforma a los Titulares de los
CEDEAR en circulacion; estableciéndose, sin embargo, que el citado plazo
de treinta dias no se aplicara respecto de cualquier reforma que imponga
oincremente cualquier impuesto u otra cargagubernamental, comisién de
registro, costos de transmision por cable, telex o fax, costos de entrega u
otros similares. Al entrar en vigencia cualquier reforma, se considerara
gue todo Titular que posea entonces un CEDEAR registrado a su hombre
y lo continde poseyendo producida la reforma en cuestion, ha dado su
consentimiento y manifestado su acuerdo con la referida reformay que ha
acordado obligarse por el acuerdo evidenciado por los Términos y
Condiciones del CEDEAR asi reformados. Ninguna reforma afectara en
modo alguno el derecho que tiene el Titular de un CEDEAR de presentarlo
y recibir a cambio de éste los Titulos Depositados representados por los
CEDEARSs, salvo para cumplir con disposiciones obligatorias de la
legislacion aplicable.

19. Conclusiény Resoluciéndel Programade Emisiéon de CEDEARs
y Cancelaciondel CEDEAR: El Programade CEDEARs noestarasujeto
aun plazode vencimiento, y el Banco Emisor cumplirden formapermanente
y continua las obligaciones establecidas en los Términos y Condiciones,
incluida la de informacién conforme a lo previsto en el articulo 11. Sin
embargo, el Banco Emisor podraen cualquier momento concluiry resolver
el Programa de Emisién de CEDEARs conforme a estos Términos y
Condiciones, cursando una notificacion de tal resolucién por correo a los
Titulares de todos los CEDEARs emitidos en ese momento a los domicilios
que figuran en los libros del Banco Emisor, como minimo treinta (30) dias
antes alafechafijadaen lareferidanotificacion de resolucion. Al momento
y con posterioridad a la citada fecha de resolucién el Titular, contra
cancelacion del CEDEAR en la Oficina de Titulos del Banco Emisor,
tendréa derecho a recibir los Titulos Depositados representados por los
CEDEARSs en dicha fecha de resolucién en los mismos Términos y
Condiciones, contra el pago de una comisién a las tasas dispuestas en los
Términos y Condiciones de emision para la cancelaciéon del CEDEAR y
entrega de Titulos Depositados, y contra el pago de todo impuesto y carga
gubernamental o de otro tipo aplicable. EI Banco Emisor cancelara en
délares estadounidenses en la forma contemplada en el presente todo
dividendo en efectivo recibido luego de la resolucién, previa deduccion de
las comisiones y gastos del Banco Emisor y de los impuestos y otras cargas
gubernamentales mencionadas en el presente y conservara el saldo de
dichos dividendos para beneficio proporcional de los Titulares de los
respectivos CEDEARs. En lo que respectaacualquier CEDEAR que nosea
entregado de la citada manera dentro de los treinta (30) dias posteriores
a la resolucién, el Banco Emisor no tendra de alli en adelante obligacién
alguna con respecto a la cobranza o desembolso de cualquier dividendo
posterior o acualesquierasuscripciones u otros derechos que se devenguen
sobre los Titulos Depositados, ni debera el Banco Emisor proveer la
informacioén prevista en el Articulo 11. Transcurridos seis meses de la
resolucién, el Banco Emisor podra vender cualquier Titulo Depositado
remanente en laforma que él determine adecuada, pudiendo conservar de
alli en adelante sin invertir el producido neto de cualquiera de tales
ventas, junto con cualquier dividendo recibido antes de la mencionada
ventao losdélares estadounidenses recibidos al convertirlos, sin separarlos
del resto de su patrimonioy sin responsabilidad por los intereses sobre los

mismos, para el beneficio proporcional de los Titulares de los CEDEARS
cuya cancelacion no hubierasido solicitada hasta entonces, constituyéndose
por consiguiente dichos Titulares en acreedores quirografarios del Banco
Emisor respecto del referido producido neto. Luego de la citada venta o, de
no poder concretarse una venta tal luego de transcurridos dos afios desde
lafechade resolucion, el Banco Emisor quedara liberado de toda obligacién
respecto de los Titulares de los CEDEARS con excepcion de la obligacion
de distribuir el producido neto de la ventay los referidos dividendos (luego
de deducir las comisiones, cargas y gastos del Banco Emisor) o los Titulos
Depositados si no pudiera efectuarse una venta contra entrega de los
CEDEARSs. En caso de conclusién del programa de depésito de los Titulos
Depositados (ADRs) por parte del Banco Depositario, el Banco Emisor
transferird al Titular los mismos derechos o los titulos depositados
sustitutos que reciba del Banco Depositario.

20. Ciertas Comisionesy Cargas del Banco Emisor . El Banco Emisor
y el Banco Custodio podran cobrar comisiones por larecepcion de depésitos
y emisién de CEDEARSs, por la entrega de los ADRs depositados contra la
cancelacion de los CEDEARSs, por la transferencia de CEDEARS, por la
distribucién de dividendos, por las ventas o ejercicios de derechos, o por
cualquier otro servicio prestado bajo el presente. Las comisiones del Banco
Emisor podran ser diferentes de las de otros emisores de CEDEARs. El
Banco Emisor se reserva el derecho de alterar, reducir o aumentar
cualquier comisién o carga por los servicios prestados previa publicacion
enel Boletinde laBCBA. Si se tratara de aumentos de las comisiones éstos
seran aplicables a los tenedores a partir de los (30) dias de su publicacion.
Los servicios de custodia de los Titulos Depositados en los Estados Unidos
de América prestados por el Banco Custodio en beneficio de los tenedores
de los CEDEARs seran abonados directamente por intermedio de los
Agentes de Bolsa intervinientes al Banco Custodio por cuenta y orden de
aquellos, ello sin mengua de la responsabilidad del Banco Emisor frente
alos tenedores de CEDEARS, por la existencia, mantenimientoy eventual
restitucion del deposito del subyacente en forma solidaria con el custodio.
El Banco Custodio tendra asimismo, derecho a cobrar las comisiones y
gastos que cobre el Banco Depositario de los Titulos Depositados.

21.LeyyJurisdiccién Aplicable. El Programade Emisién de CEDEARs
regido por estos Términos y Condiciones de Suscripcion se interpretara de
conformidad con las leyes de la Republica Argentina, y todos los derechos,
obligaciones y disposiciones que emanan de los mismos se regiran por
dichasleyesde laRepublica Argentinaaplicables alos contratos celebrados
yaser cumplidos en su jurisdiccién. Se deja constancia sin embargo de que
el Contrato de Depésito en Custodia de los Titulos Subyacentes se rige por
la ley del Estado de Nueva York. Cualquier controversia o reclamo que se
suscite respecto de su ejecucion e interpretacion se sometera
definitivamente a la jurisdiccion de los Tribunales Ordinarios de la
Ciudad de Buenos Aires, con renuncia expresa a cualquier otro tribunal o
jurisdiccion.

DEUTSCHE BANK S.A.
MODELO DE FORMULARIO DE SOLICITUD DE REGISTRACION DE

TRANSFERENCIA DE CEDEAR PREVISTO EN LA CL. 32 DE LOS
TERMINOS Y CONDICIONES DEL PROGRAMA DE CEDEARs.

POR VALOR RECIBIDO, el suscripto vende, cede y transfiere a:

Sirvase insertar el nimero de Documento de Identidad o C.U.1.T. u otro
numero identificatoriodel cesionario

(Sirvase

imprimir o mecanografiar el nombre y domicilio del cesionario)

el
CEDEAR al que se hace referencia y todos los derechos y participaciones
representados por éste, y por el presente designa y nombra de manera
irrevocable a

apoderado, para
transferirlo en los libros de el Banco Emisor, con plenos poderes de
sustitucion.

Fecha: Firma:

Si la solicitud de transferencia e inscripcion en el Registro de CEDEARs
esta firmada por un apoderado, albacea, sindico, fiduciario o custodio, el
endosante debera informar su cargo e investidura y suministrar la
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constancia de la autoridad que le ha sido conferida para actuar en tal
caracter, lacual, si no se hubiera presentado ante el Banco Emisor, debera
enviarse juntamente con el presente Formulario.

En toda solicitud de registracion de transferencia del CEDEAR debera
estar certificada la firma——

ANEXO CLAUSULA 20 DE LOS TERMINOS Y CONDICIONES
DE LOS PROGRAMAS DE CEDEAR DE DEUTSCHE BANK S.A.

TABLA DE HONORARIOS Y COMISIONES DE LOS
PROGRAMAS DE CEDEAR

DEUTSCHE BANK S.A.PERCIBIRALOS SIGUIENTESHONORARIOS
Y COMISIONES POR LAEMISION, CANCELACION Y EJERCICIO DE
DERECHOSDEVOTODE CEDEARS CONFORMEALOSPROGRAMAS
DE CERTIFICADOS ARGENTINOS.

HONORARIOS DE EMISION U$S 0,01 POR CEDEAR?
HONORARIOS DE CANCELACION U$S 0,01 POR CEDEAR!

HONORARIOSY GASTOSPOREJERCICIO DEDERECHOS DEVOTO:
Se abonaran los honorarios y gastos que liquide el Agente de Registro, mas
los gastos de transferencia de las instrucciones a New York, mas los gastos
que liquide el Banco Custodio por el ejercicio de los derechos de voto.

“Deutsche Bank AG sucursal Nueva York, en su caracter de Banco
Custodio de los ADRs depositados en los Estados Unidos de América

representados por los CEDEARSs percibira las siguientes comisiones:”

Comisidén de Custodia de los ADRs: No percibe comisién por emision
de CEDEAR, U$S 0,02 por cancelacién de CEDEAR.

Comisién Minima: La comisién minima a aplicar por cada operacion de
emision/cancelacion de CEDEAR sera de U$D 30,.

Comisién por pago de dividendos: Se aplicara la siguiente escala
segun el valor de cada pago de dividendos en délares estadounidenses:

Pago de Dividendos por CEDEAR
* Hasta u$s 0,049

* u$s 0,05 hasta u$s 0,09

* u$s 0,10 en adelante

Honorario por CEDEAR
u$s 0,005 por CEDEAR
u$s 0,01 por CEDEAR
u$s 0,02 por CEDEAR

Costos: En todos los casos los Titulares de CEDEARSs se haran cargo de
los gastos en concepto de impuestos y contribuciones (inclusive intereses
y penalidades) y cualquier arancel gubernamental , incluido el Impuesto
al VValor Agregado si correspondiera.

Buenos Aires, 01 de Marzode 2004

1 mas el Impuesto al Valor Agregado y otros impuestos que pudieran
corresponder

ALICIA B. KODRIC JAVIER DI GIROLAMO
SUBGERENTE DEPARTAMENTAL GERENTE DEPARTAMENTAL







-12 -

Boletin Diario de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires

Prospecto
Deutsche Bank




