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BANCO ESPIRITO SANTO

D. Joao Eduardo Moura da Silva Freixa, mayor de edad, casado, de nacionalidad
portuguesa, con domicilio en Lisboa, en Avda. Liberdade 195, documento de
identificacién portugues n® 4723966 vigente y D. Ignacio Iglesias Arauzo, mayor de
edad, casado, de nacionalidad espafiola, con domicilio en calle Serrano 88, 28006
Madrid y DNI n° 02876085 G, vigente, actuando ambos en calidad de apoderados
mancomunados, tal y como se ha acredita ante la Comisién Nacional del Mercado
de Valores, de BANCO ESPIRITO SANTO, S.A. sociedad abierta (en adelante, la
“Banco Espitito Santo™) con el domicilio en la Avenida da Liberdade, niimero 195,
1250-142 lLisboa, con un capital social integramente desembolsado de
2.500.000.000€, con numero de identificacién fiscal 500.852.367 y registrado en el
Registro Mercantil de Lisboa (Conservatdria do Registo Comercial de Lisboa) con el
mismo ntmero. Ambos ostentan la representacién en virtud de apoderamiento
especial otorgado por la Comisién Ejecutiva de Banco Espitito Santo en su reunion

de fecha 14 de julio de 2008,
CERTIFICAN:

Que en relacién con el Programa de Pagarés BANCO ESPIRITO SANTQO 2008, el
ejemplar de Folleto Base, aprobado por la Comision Nacional del Mercado de
Valores el 23 de diciembre de 2008, e inscrito en su correspondiente Registro
administrativo con ntimero 9276, coincide exactamente con el que se presenta en

soporte informdtico que se adjunta a la presente certificacion;
Y AUTORIZAN

la difusion del texto del citado Folleto Base a través de la pigina web de la Comision

Nacional del Mercado de Valores.
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portunos en Madrid a 26 de

Y pata que conste, expiden la presente 4 los efectos o

diciembre de 2008.
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Este Folleto de Base {Ansxo V del Reglamento {(GE) n? 808/2004 de 1a Camisidn, da 29 de abril de 2004} ha sido inscrilo en
los Registros Oficiales de |a Comision Nacional del Mercado de Valores con fecha 23 de diciembre de 2008.
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RESUMEN

A) Este Resumen debe leerse como introduccion al Folleto de Base.

B) Toda decision de invertir en los valores debe estar basada en la consideraciin por parte del
inversor del Folleto de Base.

C) No podrd exigirse responsabilidad civil a ninguna persona exclusivamente por el Resumen a
no ser que el mismo sea engaiioso, inexacto o incoherente en relacién con las demds partes del
Folleto de Base.

INFORMACION DE LOS VALORES RECOGIDOS EN EL FOLLETO DE BASE

L. Naturaleza y dereminacidn de los valores ofertados

Los valores que se emiten al amparo del presente Folleto Base corresponden al programa de
emisién de pagarés denominado Programa de Pagarés Banco Espirito Santo 2008 (en adelante el
“Programa™). Los pagarés son valores de renta fija simple emitidos al descuento, por lo que la
rentabilidad es implicita, es decir, viene dada por la diferencia entre el precio de suscripeidn y el
precio de reembolso de dicho pagaré (en adelante los “Pagarés” o el “Pagaré”). Los Pagarés estardn
representados mediante anotaciones en cuenta, siendo la Sociedad de Gestién de los Sistemas de
Registro, Compensacién y Liquidacién de Valores, S.A.U. (“IBERCLEAR™), junto con sus
Entidades Participantes, Ia encargada de su registro contable.

No existen restriccicnes a la libre transmisibilidad de los mismos.

2. Derominacién de la emision

Programa de Pagarés Banco Espirito Santo 2008

3. Emisor

Banco Espfrito Santo, S.A., sociedad abierta (en adelante “Banco Espirito Santo” o el “Emisor’")
con el domicilio en la Avenida da Liberdade, mimero 195, 1250-142 1jsboa, con un capital social
integramente desembolsado de 2.500.000.000€, con numero de identificacidn fiscal 500.852.367 y
registrado en el Registro Mercantil de Lisboa (Conservatdria do Registo Comercial de Lishoa) con
&l mismo nimero.

4. Garaniia

Los Pagarés emitidos al amparo del Programa no tendrin garantias reales ni de terceros. El
principal y los intereses de estos valores estardn garantizados por la solvencia y garantia

patrimonial de Banco Espirito Santo,
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5. Calificarifn credifica

El Programa no ha sido evaluado por entidad calificadora alguna, El Emisor tiene asignadas las
siguientes calificaciones crediticias’ (opinidn que predice la solvencia de la Entidad, de una
obligacidn, de un valor de deuda o similar, o de un emisor de dichos valores, en base a un sistema

de calificacion previamente definida) por las agencias de calificacicn de riesgo crediticio:

Agencia Large Plazo Corto Plazo | Outlook Fecha
Standard & Poor's A A-1 Estable Qctubre 2008
Moody’s An3 P-1 Estable Tunic 2008
Firch A+ F1 Estable Mayo 2008

A 1a fecha del presente Folleto dichas calificaciones crediticias siguen vigentes.
&, Tmporte Nominai del Programa
El importe nominal del Programa serd de DOS MIL MILLONES (2.000,000.000} de Euros con
posibilidad de ampliacion a TRES MIL MILLONES (3.000.000.000) de Euros, previa
comunicacién a la CNMV,
7. Importe nominal unitazio
. T.os Pagarés tienen un valor unitario de MIL (1.000) Euros.
8. Precio de emision

Los Pagarés se emitirdn al descuento, siendo el precio efectivo de emision determinado en el

momento de la emisién de cada uno de los Pagarés, en funcién del tipo de interés y del piazo de
emisidn establecido.

9, Precip de amortizacién

Los Paparés se reembolsardn por su valor nominal, de MIL (1.000) Euros, libres de gastos para el
titular con repercusion en su caso de la retencion fiscal a cuenta que corresponda.

10. Fecha de amortizaciin

El reembolso de los Pagarés se realizard por el valor nominal, en 1a fecha de vencimiento, al que se
deducira, 1a retencidn fiscal aplicable en cada momento. Los Pagarés se emitirdn a cualquier plazo
de vencimiento entre 15 dias hébiles y 12 meses (364 dfas naturales), a contar desde la fecha de
emisién de cada uno de ellos.

11. Amortizacién anticipada

No existe la posibilidad de amortizacidn anticipada de los Pagarés a iniciativa de los tenedores ni del
Emisor.

12. Tipo de interéds
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EI tipo de interés serd el negociado en cada momento entre el Emisor y el tomador de cada Pagaré,
estableciéndose de modo individual para cada Pagaré o grupo de Pagarés.

13. Cupin

Los Pagarés se emiten al descuento no existiendo, por tanto, pago de cupones periGdicos.

14. Reptabilidad

Como los Pagarés se emiten al descuento, la rentabilidad de cada Pagaré serd la obtenida por la
diferencia entre el precio de suscripcién y el precio de reembolso de dicho Pagaré, no dando
derecho al cobro de cupones periGdicos.

15. Vigencia del Programa

Este Programa estard en vigor durante un afio, contado desde Ia fecha de publicacién en la pagina
web de Banco Espirito Santo, S.A. (www.bes.pt) y en la de la CNMV (www.crmv.es) del Folleto
Base, publicacién que se llevard a cabo en los dos dias habiles siguientes a la fecha de inscripcién
en los Registros Oficiales de la Comisién Nacional del Mercado de Valores del Folleto Base. Alo
largo de dicho periodo, el Emisor, podrd emitir Pagarés al amparo del presente programa, siempre
que su saldo vivo no exceda el Importe Nominal del Programa,

16. Colectivo al que va dirigido

Este Programa va dirigido tanto a inversores cualificados como no cualificados.

17. Proceso de colocacién

La colocacidn de los Pagarés para inversores cualificados se realizard directamente a través de
Banco Espirito Santo de Investimento, S.A., Sucursal en Espafia (en adelante “Entidad Colocadora
para inversores cualificadas™), mediante el sistema de negociacion telefénica directa entre ésta y el
inversor, conforme a las condiciones acordadas entre las partes.

La colocacién de los Pagarés para inversiones no cualificados se realizard directamente en la
oficina de Banco Espirito Santo S.A. Sucursal en Espaiia.

18. Cotizacitn

El Emisor se compromete a realizar todas las gestiones necesarias para que se solicite para cada
emision la admisién a cotizacién de los Pagarés en AIAF Mercado de Renta Fija, en un plazo
méximo de tres (3) dias hibiles desde su fecha de dicha emisién.

19, Liguidez

La entidad encargada de dotar de liquidez a los Pagarés es Banco Espirito Santo de Investimento,
S.A., Sucursal en Espaiia (en adelante “Entidad de Liquidez™), quien asume el compromiso de dotar
de liquidez a los Pagarés que se emitirdn al amparo del presente Programa, por medio de cotizacién
continua y permanente. A la fecha del presente Folleto se ha firmado el correspondiente contrato de
liquidez, de conformidad con los términos que se detallan en el apartado 6.3 del presente Folleto.
20. Régimen fiscal
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Como Iz presente oferta se representard mediante anotaciones en cuenta y se solicitard la admisién
para su negociacién y cotizacidén en AIAF, Mercado de Renta Fija (en adelante, indistintamente
“AIAF” o “Mercado ATAF”), las retenciones,-' pagos a cuenta & impuestos establecidos o que se
establezcan en el futuro sobre el capital o los rendimientos de los Pagarés serdn a cargo de sus
titnlares, y su importe serd deducido, en su caso, en la forma legalmente establecida.

Los Pagarés se clasifican, a efectos fiscales, de conformidad con la legislacién vigente, como
activos financieros con rendimiento implicito.

{i) Personas Pisicas o juridicas residentes en Espafia

Para suscriptores residentes en Espafia y a efectos del Impuesto sobre la Renta de las Personas
Fisicas (en adelante “IRPF”), los intereses y rendimientos de naturaleza implicita tendrdn la
consideracién de rendimientos del capital mobiliario, sujetas a retencién a cuenta del impuesto, en
el porcentaje vigente en cada momento, que actualmente es del 18% para sujetos pasivos del [RPF
¥y exento para sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades.

{ii) Personas Fisicas ¢ juridicas no residentes en Espaiia

Los rendimientos obtenidos por no residentes en territorio espafiol, estardn igualmente sometidos a
retencion del 18%, salvo que fuera de aplicacidn algiin Convenio para Evitar la Doble Imposicidn.
Para los sujetos pasivos que acrediten su residencia fiscal en la Unién Europea, la renta tendré la
onsideracién de exenta y sobre €sta no se practicara retencién alguna.

ara una descripcion més detallada ver el apartado 4,14 del presente Folleto Base.

¥ 21. Factores de riesgo relatives a los valores

Riesgo de mercado

Es el riesgo generado por cambios en las condiciones generales del mercado frente a las de la
inversién. Los valores estdn sometidos a posibles fluctuaciones de sus precios en el mercado en
funcién, principalmente, de la evolucion de los tipos de interés y de 1a duracién de la inversidn,
Riesgo de liguidez de Ios valores en el mercado

Es el riesgo de que los operadores del mercado no encuentren contrapartida para los valores.
Aunque se procederd a solicitar la admisién a negociacién de los valores emitidos al amparo del
presente Folleto de Base en el Mercado A.LA.F. de Renta Fija, no es posible asegurar que vaya a
producirse una negociacidn activa en el mercado.,

22, Factores de riesgo del emiser.

Los principales riesgos inherentes en los negocios del Emisor son los de crédito, mercado,
operacional, reputacional y legal,

Riesge de crédite
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El riesgo de crédito es 1o més relevante en Ia actividad crediticia del Grupo Banco Espirito Santo y
surge ante 1a eventualidad que se generen pérdidas cansadas por incumplimiento de las obligaciones
de pégo de sus clientes o contrapartes.
Riesgo de mercado
Fl riesgo de mercado surge ante la eventualidad que se generen pérdidas de valor en las posiciones
en instrumentos financieros que el Grupo Banco Espirito Santo mantiene, debido a la variacién de
1as condiciones de mercado como por ejemplo las cotizaciones de 1a renta variable, la liquidez, los
tipos de interés y tipos de cambio.
» Riesgo de interds El riesgo de interés estructural hace referencia al efecto que tiene
sobre el margen financiero y el valor patrimonial del grupo, una variacién en la pendiente de
la curva de tipos de interés. Este efecto econémico se analiza midiendo el impacto que tienen
fas variaciones en 1a pendiente de la curva de tipos de interés en las apreciaciones de activos,
pasivos y operaciones fuera de balance sensibles a dichas variaciones, en las fechas de
vencimiento o apreciacion.
- Rieszo de liquidez El riesgo de liquidez es aquel en el que se incurre como consecuencia
de falta de fondos liguidos suficientes para atender al cumplimiento puntual de sus
obligaciones de pago.
+ Riesgo de tipp de cambio Fl riesgo de tipo de cambio viene generado por la
incertidumbre sobre el valor efectivo de un ingreso futuro o el coste de pago en una divisa
extranjera que s¢ debe realizar en el futuro, motivado por las volatilidades de los tipos de
cambio.
Riesgo aperacional
El riesgo operacional es aguel en el que se incurre como consecuencia de falta de adecuacién o por
un fallo en los pracesos, en el personal o en los siétemas internos, bien como, por acontecimientos
externos imprevistos.
Riesge reputacional
El riesgo reputacional se deriva de précticas internas que pudieran causar una percepcidn negativa
de nuestros grupos de interés (clientes, proveedores, administraciones piblicas, o entorno local).
Riesgo legal
El riesgo legal se refiere al posible riesgo en el que se puede incurrir como consecuencia de Ia

dificultad o imposibilidad de ejecutar un contrato en los términos previstos.
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23. Balance consolidade v auditado de los ejercicios 2086 y 3007:
GRUPO BANCO ESPIRITO SANTO
BALANCES CONSOLIDADOS CERRADOS A 31 DE DICIEMBRE DE 2007 Y 2006

{an milas de auros)

Var.

31422 123
1.12.2007 31.12.2006 Interanual (59

Activo

Cala ydepdslios en bancos centrales 1361218 1084 827 25.5%
Depésitos con bancos 720442 672976 71%
Activos financleras manienidos para negociar 3847233 4171 407 -7.8%
Activos financleros a preclo Justo de mercade por beneficlo o pérdida 1426704 1 498 592 -48%
Activos financieros disponlblss para la venta 6238 889 5251 684 18.8%
Préstamnos y anticipos a bancos 8210 3N 7 568 049 B.2%
Préstamos y anticipos a cllenles 42170263 34 BB2 505 20.9%
Invarslones mantenidas hasta su vancimlanto 407 B42 593171 -31.2%
Derivados para finas de gestidn da rlesgos 211880 188704 6.1%
Activos no circulantes disponibles para la venta 279 408 - N.M.
Inmovillzado material 537768 482 929 40.4%
Activos Inmatariales 91171 68 662 32.8%
Inversiones en empresas asocladas 573700 571 563 0.4%
Activos porimpuestos cormienias 19708 14 094 39.8%

Activos por impuesios diferidos 23946 79767 -70.0%
Otros aclivos 2234 200 20787886 7.5%

tivos totales 68354713 58138 806 15.6%

sivo
epdsiins an bancos centralas 1887 622 1043175 80.9%
Pasivas financiercs mantenidos para nagociar 1257 201 1284 376 214%
pasitos da bances 7 096 649 6 637 386 3.9%
-:Deudas a clientes 23775030 21993671 8.1%

Obligaciones emitidas 24 313591 19 030 469 27.8%

Derivados para fines de gastién de riesgos 286 940 262 760 9.2%
Pasivos na elrculanies manienldes para la venta 233189 - N.M.
Pravisiones 143 950 139882 2.9%
Pasivos por Impuesios corrlenles 71136 39 356 80.8%
Pasivos por impusstos diteridos 255903 168 670 51.7%
Deuda subordinada 2094815 2233816 -6.5%
Obos pasivos 1 524 980 1286 794 18.5%
Pasivos totales 62 841 006 54 316 355 15.9%

Capitaly reservas

Caplial social 2500000 2 500 0c0 0.0%
Prima da emisién de acciones 668 851 668 851 0.0%
Autocarera {41 437) {63 732) -35.0%
Acclones preferenciales 600 000 600 000 0.0%
Reserva valor justo 646 701 512 042 26.3%
Otras reservas y baneficios no distribuidos 291 392 97 997 197.3%
Beneficio para el perfodo atrulble a los accionistas del Banco 607 069 420714 44.3%
Total del capital y reservas airibulble a los accionistas del Banco 5272576 4735872 o 11.3%
Parlicipaciones minoritarias 141131 86 579 63.0%
Total capital ¥ reservas 5413707 4 822 451 12,3%
Pasivo total 68 354713 59138 806 15.6%
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24. Cuentas de resuliados consolidados ¥ auditados de los ejerciciss 2806 v 2007:
GRUPO BANCO ESPIRITO SANTO
ESTADO CONSOLIDADO DEINGAESOS Y GASTOS
PARA LOS EJERCICIOS CERRADOS EL 31 DE DICIEMBRE 2007 Y 2006
{en mlles da suros)
Yar.
31122007 31.122006 Intaranual(3g
Ingresos porintereses ysimilares 337oaaz 2501104 3n.t%
Inlareses cobrados ygastos simllares 2416 506 ' 1761 563 37.2%
Margem Intermediacion 953726 820 521 15.0%
Ingresos pordiidendos 40959 41 553 R0.2%
Ingreses porcargos ycomislanes 716311 639 653 12.0%
Gastos por cargos ycoimislones {104 434) {79 448) 31.4%
Ganancia / {pérdida) neta da aclivas linancleres a valor juste por beneficio o pérdida 65 AG4 {1204) N.M.
Gamanclas netas de aclivas financieros disponibles para la wnls 231524 165183 40.2%
Beneficlos nelns par difarancizs de camble 27872 60 485 -53.9%
Gananclas netas da la venta da siras acthves financleros 28135 3937 -2B.5%
Ofres Ingresos ygasios de explolacion 24 095 23 007 4.7%
Ingresas de explotacidn 1867732 16682 687 16.9%
Gasloe de personal 502143 478 200 5.0%
(asias generales y adminlsirativas 378 Bt 344 128 101%
Depraclacidn y amariizacian 69 755 E3 018 11%
Provislones naelas da ravarslones 25408 51039 -50.2%
Mnoraclén de erédifos nata de revarsiones 213184 181 558 17.4%
Mnoraclén de plros activas linancierns neta de reverslonos 18 187 7087 156.3%
Mnoraclén de otros aclivos neta de reversiones 6085 2178 179.4%
Gaslos de explotacién 1213583 1133216 TA%
Gananclas por enz]enacidn de Inversiones an lliales yempresas asocladas 1573 11 380 -86.2%
Farticipacion de empresas asocladas an banelicios 31907 10770 196.3%
Beneafleio antes de Impuestos 787618 571 621 37.8%
Impuesto sobra la renta
Impuestoe cormrianie 86916 85942 1.1%
Impuesto dilerido 65 630 49 522 32.5%
152 546 135 464 12.6%
Beneliclo para el periodo 635073 436157 45.6%
Alribuible & los acclonlstas del Banco 607 069 420714 44.3%
Alribuible & la partleipacion minoritaria 28 004 15443 B81.3%
635073 436 157 45.6%
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25. Balance canselidado relative a 30 de septiembre de 2008 y 30 de sepiiembre de 2067:

BANCQO ESPIRITO SANTO, 5.4,
Balance Censolidado a 30 de septlembre de 2008
(EUR '000)
Sept. 07 Sept. 08 Cmb. anual %

ACTIVO
Efectivo y depdsitos en bancos cenirales B47 336 1033 160 21.9%
Depositos en bancos 544 487 677 268 24.4%
Activos financleros mantenidos para negoclar as13a7e2 3611022 -5.3%
Otros activos financiems al valor razonable con camblos en resulizdos 1773784 2133822 20.3%
Activos financieros disponibles para la venta 5472513 6841 476 25.0%
Présiamos yanticipos a bancos 7684684 9111381 18.4%
Préstamos y anlicipos a clientes 40 435158 46 068 016 13.9%
{Provisionas) (850519) {1111 053) 16.8%
Inversienes manienidas hasta el vencimlento 461 960 520 817 12,7%
Activos financieros con coniratos de recompra - -
Derlvados de ¢obertura 169 747 300 547 77-1%
Activos no circulantes mantenidos parala venta 213 386 121 487 -43.1%
Inversiones inmoblliadas . -
Bienes yequipo 444 898 545 625 22.6%
Activos Intangibles 83 104 89 749 20.0%
Inversiones en empresas asocladas 561 390 543 208 -3.2%
Activos por Impuesto corrlenie sobre la renta 12 883 18 410 42.9%
Activo por impuesto diferido sabre 1a renta BB 976 62 544 -2B.1%
Olros activos 2674534 2732217 22%
TOTAL DE ACTIVO 65 294 742 74 420 B57 13.0%
PASIVO
Deposiios de bancos centrales 1408 511 3834 228 172.0%
(de los cuales, proceden del Sistema Europeo de Bancos Centrales) 43 225 161 935 274.6%
Paslves financieros manienidos para nagociar 1 364 840 1 838 546 34.6%
Otros pasivos financieros &l valor razonable con camblos en resultades - -
Depdsitos de bancos 7335254 8214728 11.8%
Debldo a clientes 20611886 23117088 12.2%
Valores de deuda 24 318 500 28 126 406 15.7%
Pasivos financierns relacionados con activos transieridos - -
Derivados de cobartum 235 848 331 857 40.8%
Pasivos no circulantes mantenidos para la venta 177 579 12 827 -82.8%
Provisiones 177 448 163 513 -7.9%
Pasivas porimpuesio coriente sobre la renta 39 687 47 166 18.8%
Pagivo por impuasto diferido sabm [a renta 207 330 28 746 -85.1%
Instrumentos de capilal . -
Deuda subordinada 2084245 2545303 22.1%
Otros pasivos 2121838 1330114 -37.3%
TOTAL DE PASIVO 60087 986 69 588 622 15.8%
PATRIMONIO NETO
Capital soglal 2500 000 2 500 000 0.0%
Prima de emislan de acclones 668 B51 BEA 851 0.0%
Otros Instrumentos de capital - -
Valores del tesaro { 41 561) [ 29318) -28.0%
Acciones praferentes BGO 000 800 000 0.0%
RAeserva porvalor razonable 571123 { 17 061) -103.0%
Otres reservas y ganancias acumuladas : 287 220 621 269 . 118.3%
Beneficio durante el periodo 487 775 334 767 T -31.4%
Dividendos anticipados - -
Intereses minoritarios 133 348 154 325 15.7%
TOTAL DE PATRIMONIO NETO 5206 756 4832235 ~7.2%
TOTAL DE FATRIMONIQ NETO Y PASIVO 65294742 74420857 14.0%
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o Flactivo total crecid en un 14.0%, desde 65.295 millones de euros a 74.421 millones de euros.
« Laevolucién del tercer trimestre se caracteriza por los siguientes puntos:

o El importe debido a clientes incrementd en un 12,2%, de 20,612 mil millones en

septiembre 2007 a 23.117 millones de euros en septiembre 2008;

o Los valores de denda crecieron en un 15,7%, de 24.319 millones de euros en
septiembre 2007 a 28.126 millones de euros en septiembre 2008. A pesar de este
clima financiero adverso, en julio, el Grupo BES colocé con éxito su segunda
emisién de bonos hipotecarios por un importe de 1.250 millones de euros. Con esta
emisin el Grupo BES excedid sus necesidades de refinanciamiento previstas para el
afio corriente en cerca de mil millones de euros. La gestién prudente de liquidez
hecha por el Grupo BES en los iiltimos afios, se apoya en Ia diversificacion de las
fuentes de financiaci6n y en dar méds importancia a los instrumentos de deuda de

medio y largo plazo.
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26. Balance consolidado relativo a 30 de septiembre de 2008 y 31 de diciembre de 2007:

HANCSD ESPIRITD SANTO, S.A.

Balance Cansolidado a 30 de septiembre da 2008

{EUR '000}
Dic. 07 Sapt.08 Cmb %
ACTIVO
Elacilvp y depdslios en bancos contrales 1481218 1033 160 -24.1%
Daopésites en bancos 420 442 677 266 -B.0%
Activos financleros mantanidos para negoclar 3847 233 a6t1022 -B.1%
Otros aclivos Ninanclaros al valor razonable eon camblos en resuliados 1426 704 2 133822 408.6%
Acthvag financleros disponlblas para la vania 8 238 BEB & B41 476 87%
Préstamos y anicipos 8 bancas B 21031 5111 381 11.0%
Préstamuos yanliclpon a cllanias 42170283 4G 0GB D16 8.2%
(Provislonan) {890 385} (#1111 053} 12.2%
Invarsiones manienidae hasia el veneim lsnte 407 B42 520817 27.7%
Aclivas financlems can coniratos de recompra - . .
Derivados da cobartura 211 880 400 547 41.8%
Activos no chrcutanias mastenidos para la venta 270408 121 497 -56.5%
Invarsionas Inmoblliarizs - - -
Blenes ysquipn 537 7B6 545 625 1.5%
Activos Intangiblos 81171 959748 B.4%
Inverslones en empresas ssociadan 573 700 543 JDA -53%
Actlvos por Impuesto comients 50bra Ja ranta 18 708 18410 -6.6%
Activa por Impuesto diferldo eobre Ja renta 23 48 62 544 181.2%
Orros actvos 2294 200 2782217 22.3%
TOTAL DEACTIVO 68354713 7TaAazdBs7 B.9%
PASIVG
Depdsitos do bences ceniralas 1BEY 622 3 B34 228 103.1%
{da ios cuaies, precedan del Slslama Europeo de Bancos Centales) 71102 181 B35 127.8%
Peslves financlercs mantenldas para negoclar 1257201 1836546 48.1%
Ofros pasives financiesos al valor mzoneble con camblos en rasultados - -
Dapdsilos da bancos 7096649 8214724 15.68%
Deblda o clientes 23775030 23117 0B -2.8%
Valores de deuda 24312591 28 126 408 15.7%
Pashvos financiarea ralaclonados con activos transferldos - -
Derlvados de cobenura 285 940 331957 16.7%
Paslvos no tirculanies manianidos para la venta 233188 12827 -84.5%
Pravisionas 143 850 183513 13.6%
Paslivae por Impuesto comenla sobra la ranta 711348 47 166 -33.7%
Pasiva por Impuesto dilerdo sobsa 1a ranta 2585 003 28746 +B3.8%
Instrumentos da capliat - -
Dauda suhardinada 2084815 2545303 21.5%
Oiros puslvos 1524880 1330114 ~12.8%
TOTAL DEPASIVO 62941 008 89588622 10.6%
PATRIMQNIO NETO
Capital social 25b00DD 2500000 G.0%
Prima de emlislén de acclonas £68 BS1 BB B51 0.0%
Otros Insirumentas de capial - -
valores del {86 pro [ 41437) { 2091§) 27.8%
Acclones prefareriles 600 C0oD 800 000 0.0%
Resarva porvalor razanable 646 701 { 17061} -102.6%
Oiras raservas yganancias acumuladas 201 a2 621289 113.2%
Bengficio durante el perlodo 607 068 334 787 ~44.9%
Dlvdendos amticipados - -
intareses minorltarlos 141 131 154 325 B.3%
TOTAL DE PATRIMONIO NETO 5413707 4832235 -10.7%
TOTAL DE PATRIMONID NETQ Y PASIVD 6B 354713 74 220857 8.9%

Folleto Base de Programa de Pagarés 2008

Pégina 13 de 40




Banco Espirito Santo
27. Cuentas de resultados consolidados relativos a 30 de septiembre de 2008 y 30 de septiembre
de 2007:
BANCO ESPIRITO SANTO, S.A.
CUENTA DE RESULTADOS CONSOLIDADA A 30 DE SEPTIEMBRE DE 2008
Sept. 07 Sept. 08 Cmb. Interan.
(EUR'000)  (EUR'000) %
Intarases e ingrasos similares 2 436 683 3522 323 45.15%
Gastos da interases 1718265 2742284 59.60%
Margen de Intermediacidn 708 418 780 039 10.11%
Dividendos 48 362 73474 51.93%
Ingresos portasas ycomisiones 521 051 522 097 0.20%
Gaslos de tasas ycomisiones 73 657 B4 633 14.90%
(ananclas netas en activos financieros al valor razonable 22 977 { 67 780) -394.99%
Gananclas notas en actives financieros disponibles para la venta 177 010 258 479 48.03%
Gananclas netas de revaluacidn de divisas 73439 { 47 025} -164.03%
Ganancias netas por !a venta da ofros activos 1143 { 862) -175.42%
Otros ingresos de |a actividad bancaria 21031 905 -95.70%
Mergen ordinario 1499774 1434694 -4,34%
Costes de parscnal 353475 391 601 10.79%
Olros gastos adminisirativas _ 283873 306 957 B.13%
Depreciacién y amoriizacian 51 600 56 786 10.05%
Provisiones netas de reintagros 48 205 31 944 -33.73%
Deteriora de préstamos neto de raintegros 147 429 200 681 36.11%
Deterioro de otras activos financieros neto de reintegros 4095 27 103 561.86%
Deterioro de oros aclives neio de reintegros 4 068 11151 174,12%
Ditarenclas negativas da consalidacién - - 0.00%:
Gananclas valoradas por ! método de parficipacidn 23848 9 660 -59.49%
Resultado anles de impuestos 630877 418 151 -33.72%
Impuesto sobre |a renta
Impuesto corrients 128 511 104 233 -19.52%
Impues!io difarido { 3758} { 40012} 964.72%
Resultado después de impuestos y antes de intereses minoritarios 505124 353 930 -29.93%
o, después del impuesta sobra la renta de operaciones inlerrumpidas - { 1081) N.M
Intereses minoritarios 17 349 19 163 10.46%
Resultado neto consclidado 487 775 334 767 -31.37%
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* Durante los primeros nueve meses del afio, el margen de intermediacién aumenta un 10,1%,
alcanzando las 780 millones de euros, isnplicando un incremento de intereses e ingresos similares a
un 45,2% y un 59,6% de gastos de intereses. El crecimiento del margen de intermediacién fue
originado por el efecto de 1a expansién de Ia actividad. La gran contribucién para el anmento del
margen de intermediacion (+ 72 millones de euros) fue dado por el negocio internacional (+ 61

millones de euros).

+  El resultado bancario registré una pequefia reduccidn de 4,34% de 1.499 millones de euros a 1.435
millones de euros, penalizado por una reduccidn en los resultados del mercado de capitales, que
refleja los impactos de la continda crisis de crédito y decepcionantes indicadores econémicos para
ambos UE y EEUU, ambientes econémicos en los mercados financieros globales. La falta de
liquidez, el incremento de mérgenes de crédito, niveles histdricamente altos de volatilidad en todas
las clases de activos y una fuerte depreciacién en los mercados globales fueron los factores mas

predominantes a la hora de influenciar los resultados de los mercados de capitales.

.®  Los resultados netos consolidados acumulados de enero a septiembre fueron de 334,8 millones de

: enros (-31,4%), equivalentes a un ROE (Rentabilidad de ios Capitales Propios) anualizado de un
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FACTORES DE RIESGO

Facteres de riesgo que afectan a Jos valores

Riesge de mercado

Por riesgo de mercado se entiende el riesgo generado por cambios en las condiciones generales del
mercado frente a las de la inversién. Los valores estdn sometidos a posibles fluctuaciones de sus
precios en el mercado en funci6n, principalmente, de la evolucidn de los tipos de interés y de la
duracién de la inversién, es decir, que si se produce un aumento del tipo de interds, el precio del
valor en el mercado disminuirfa.

Riesgo de liguidez de los valores en el mercado

Es el riesgo de que los operadores del mercado no encuentren contrapartida para los valores.

Los Pagarés son valores de nueva emision cuya distribucién podrfa no ser muy amplia y para los
cuales no existe actualmente un mercado de negocio activo. Aunque se procederd a solicitar la
admisién a negociacidn de los valores emitidos al amparo del Folleto de Base en el Mercado
ALAF. de Renta Fija, no es posible asegurar que vaya a producirse una negociacidn activa en el
mercado.

Riesgo de crédito

Fl riesgo de crédito es, en este caso, el riesgo de una pérdida econémica como consecuencia de la
falta de cumplimiento la devolucién del principal por el Emisor. Los Pagarés no han sido

calificados por las agencias de calificacién de riesgo crediticio. El Emisor tiene la signiente

calificacion:

Agencia Largo Plazo | Corto Plazo Outlook Fecha
Standard & Poor's A Al Estable Octubre 2008
Moody's Aa3 P-1 Estable Junio 2008
Fitch A+ F1 Estable Mayo 2008
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FOLLETO BASE

1.1, Personas goe asmmen 1a respensabilidad del contenido del folietn base:

Don Joao Eduardo Moura da Silva Freixa, en su condicidn de consejero ejecutivo, y Don Ignacio
Iglesias Arauzo, en su condicién de apoderado, ambos en nombre y representacién del Emisor,
Banco Espirito Santo S.A., y domicilio a efectos de notificaciones en Calle Serrano, 88, 28006
Madrid, asumen la responsabilidad del contenido de este Folleto Base, en virtud del acuerdo
adoptado por la Comisién Ejecutiva de Banco Espirito Santo S.A.., en su reunién de 14 de julio de

2008. Dicho acuerdo fue presentado en la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

1.2, Declaracidn de respousabilidad:

Don Joao Eduardo Moura da Silva Freixa y Don Ignacio Iglesias Arauzo aseguran que, tras
comportarse con una diligencia razonable para garantizar que asi es, la informacidn contenida en el
presente Folleto Base es, segiin su conocimiento, conforme a los hechos y no incurre en ninguna

omisién que pudiera afectar a su contenido.

2. FACTORES DI RIESGO

Todo lo relativo a los factores de riesgo de la emisidn se enceentra recogido en el apartado anterior

denominado Factores de Riesgo del presente Folleto de Base,
3. INFORMACION FUNDAMENTAL

3.1. Tnterés de las personas fisicas ¥ juridicas participantes en ta Emisién

No existe ninguna vinculacién o interés econdmico de las personas participantes en la oferta.

3.2. Motivo de la Emision y destino de los ingresos

Los fondos originados por la colocacion de los Pagarés emitidos al amparo de este Programa se
destinarédn a reforzar la estructura financiera del Emisor, mediante la captacidn de recursos a corto
plazo a través de la sucursal gue Banco Espirito Santo tiene en Espaiia (t_en adelante “Banco Espirito
Santo Sucursal en Espafia™), entidad registrada en el Banco de Espaiia el 26 de abril de 2007 bajo el
nidmero 131, con domicilio social en Madrid, calle Serrano, 88, constituida por tiempo indefinido
en virtud de escritura piblica inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, Tomo 23.977, Folio 1,
Seccitn 8, Hoja M-430538, inscripcién 1%, CIF n. N-01028001.

Los gastos estimados de la emisidn, supuesto que el nominal emitido, anotado v admitido a

cotizacién iguale el saldo vivo de 2.000.000.000 euros del Programa, serdn los siguientes:
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ENTIDAD DESCRIPCION IMPORTE
0,004% sobre el valor nominal de la emisidn, con una cuota fija
CNMV mixima de 40.609,93 € 40.609,93 €
0,001% scbre el valor nominal de 1a admisién, con una cuota fija
CNMV méxima de 9.363,60 € 0.363.60€
0,005% sobre el volumen mdximo del programa, con un méximo de
AIAF 45.000 € 45.000,00 €
0,001% sobre el importe admitido a cotizacion, con un miximo de
AIAF 45.000 € 20.000,00 €
IBERCLEAR | Inscripci6n del Programa 100,00 €
TOTAL 115.073,53 €

Considerada 1a anterior previsién de gastos, y bajo la suposicidn de que se suscriban Pagarés por el
saldo vivo miximo de la emisién de 2.000.000.000 euros, los gastos estimados imputables a la
emisién suponen el 0,00575% del saldo vivo de 2.000.000.000 euros.

4. INFORMACION RECATIVA A LOS VYALORES QUE VAN A
OFERTARSE/ADMITIRSE A COTIZACION

4.1. Pescripeidn del tipo v la clase de valores

Al amparo del presente Programa, el Emisor tiene la intencicn de realizar emisiones de Pagarés con
Iz denominacién de “Programa de Pagarés de Banco Espirito Samo 2008". Los Pagarés son
valores emitidos al descuento, que representan una deuda para e} Emisor y son reembolsables a su
vencimiento por su valor nominal.

Los Pagarés que tengan un mismo vencimiento tendrin asignado el mismo cddigo ISIN.

4.2, Legislacion de las valores

A los valores emitidos al amparo del presente Programa les serd de aplicacidn lo dispuesto en el
presente Folleto, asi como las disposiciones legales vigentes aplicables a la emisidn de pagarés de
empresa por sociedades anénimas y entidades de crédito.

Los valores se emiten de conformidad con la legislacién espafiola que resulte aplicable al Emisor y
a los mismos. En particular, se emiten de conformidad con la Ley 24/1988 de 28 de julio y con su
normativa de desarrollo, concretada Ia mds reciente, en cuanto afecta a esta emisidn, en el Real
Decreto 1310/2005, de 4 de Noviembre, regulador de la admisién a negociacion de valores en
mercados secundarios oficiales, de ofertas piblicas de venta o suscripcidn y del folleto exigible a
tales efectos; y en 1a Orden EHA/3537/2003, de 10 de Noviembre.
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El presente Programa se ha elaborado siguiendo los modelos previstos en el Reglamento (CE) n.
809/2004 de la Comisitn, de 29 de abril de 2004, relativo a la aplicacion de la Directiva 2003/71/CE

del Parlamento Europeo y det Consejo en cuanto a’la informacién contenida en los folletos.

4.3, Bepresentacidn de los valores

Los Pagarés estardn representados mediante anotaciones en cuenta. La entidad encargada del
registro coniable serd la Sociedad de Gestidn de los Sistemas de Registro, Compensacién y
Liquidacidn de Valores (IBERCLEAR), con domicilio en Madrid (28014), Plaza de 1a Lealtad, n. 1.

4.4 Divisa de 1a emision

Los Pagarés estardn denominados en EUROS.

4.5. Orden de prelacién

Los Pagarés no tendrdn garantfas reales ni de terceros, El principal y los intereses de estos valores

estardn garantizados por la solvencia y garantia patrimonial del Banco Espirito Santo, S.A.

g

Los inversores se sihian a efectos de la prelacin debida en caso de situaciones concursales del
misor por detrds de los acreedores con privilegio que a la fecha de declaracién del concurso tenga
Fmisor, de conformidad con lo que a efectos de calificacion y prelacién de créditos dispone Ia

v ey 22/2003, de 9 de julic, Concursal, y su normativa de desarrollo.

4.0. Deseripeién de os derechos vinculados a los valores y procedimiento para ef ejercicio de
los mismos

Conforme a la legislacidn vigente, los valores emitidos al amparo del presente Folleto de Base
carecerdn, para el inversor que los adquiera, de cualguier derecho politico presente y/o futuro sobre
Banco Espirito Santo, §.A.

Los derechos econdmicos y financieros para el inversor asociados a la adquisicidn y tenencia de los
valores serdn los derivados de las condiciones de tipo de interés, rendimientos y precios de

amortizacidn con que se emitan, y que se encuentran recogidos en los epigrafes 4.7 y 4.8 siguientes.
4.7. Tipo de interés nominal v disposiciones relativas a los intereses pagaderos

4.7.1  Tipo de interéds nominal
El tipo de interés nominal serd el pactado entre las partes para cada Pagaré o grupo de Pagarés, en el
momento de formalizacion (fecha de suscripeidn), en funcidn de los tipos de interés vigentes en cada

momento en el mercado financiero.
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E= N -
1o
365
Donde:

E = Importe efectivo del Pagaré
N= Importe nominal del Pagaré
i = Tipo de interés nominal expresado en tanto por uno

n = Niimero de dias de vida del Pagaré

La operativa de célculo se realiza con tres decimales redondeando el importe efectivo a céntimos de
euro,

A efectos informativos, se adjunta una tabla, con distintos ejemplos de valores efectivos y
rentabilidades para un pagaré de 1.000 euros de nominal contratado a distintos plazos y tipos de
interés nominales enire 3% y 10%. Las columnas en las que aparece +10 dias representan la

disminucién en euros del valor efectivo del pagaré al aumentar el plazo en 10 dias.
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TIFO 30 TIR/TAE |  +10diss 60 TIR/TAE | +10dias 90 TIR/TAE | +10diss
NOMINAL Dias 2] BPias (%o} Dias %)
3.00% 897.54 304%-  0.82 995,08 3,04%/- 081 992.66 3.03%[-__0.81
3.25% 997.34 3.50%j-___ 0.68 694,66 3oz omn 992.05 a71%| 0.4
3.50% 997.13 3.56%[- 085 594 28 4.83%| 104 931,44 4.30%] 1.04
3.75% 996.83 3.82%-  1.02 893.87 572%| 196 990.84 507% 198
4.00% 986.72 407%-  1.09 093,47 6.63%| 289 650.23 576%| 2.88
4.25% 995,62 433%- 115 893,06 7.54%| 38 089.63 6.45%) 4.80
4.50% 996,31 459%- 122 892.66 8.46%) 474 880.03 TA4%] 472
4.75% go6.11 485% | 1.29 992.25 8.30%| 566 B8B.42 7.84%| 5564
5.00% 985.01 512%)-  1.96 291,85 10.33%| 658 837.82 8.55%| 658
5.55% 585.70 538%- 142 091,44 11.27%| 750 3722 9.25%|  7.47
5.50% 885.50 584%I- 149 531,04 12.20%| 842 996.62 9.96%| 809
5.75% 995,30 590%|- 156 590.64 13.18%] 934 986.02 10.68%] 6,30
6.00% 005,08 B.17%- 163 690.23 1414% 1625 985,42 11.40%] 10.21
6.25% 884.89 6.43%|- 168 0g0.63 1511%[ 1117 934.52 12.12%[ 11.12
B.50% 994,58 6570% __ 1.76 989.43 18.08%| 1209 984.23 12.85%[ 1203
6.75% 954,48 6.06%[- _1.83 580.03 17.08%|_13.00 BA3.53 13.58%|_ 12.94
7.00% 954.28 7.23%-  1.88 9BH.62 18.08%| 1382 983,03 14.31%| 13.85
725% 994.08 7.50%|- _ 196 838.22 19.08%! 14583 082.44 15.05%| 14.76
7.50% 99357 7.76%]- 203 057,82 20.08%] 15.74 881,84 15.80%| 15.66
7.75% B93.67 8.03%- 208 587.42 2,11%|__1666 08195 16.54%| 16.56
B.00% 903.47 8.30%)- 518 887.02 23.13%| 1757 G6A0.66 17.30%| 17.47
8.550% 853.26 B57%|- 222 086,62 23.17%| 1848 980.05 18.05%)| 18.37
B.50% 953.06 B.E4%|- 229 886.22 24.21%| 19.39 079.47 18.81%| 19.27
B.75% 882.86 0.11%|- 236 BA5.88 25.36%)| 2030 978.88 19.58%| 20,17
9.00% 80556 9.38%- 242 85,42 25,32%] 2120 978.29 20.35%] 21.07
9.25% 992,45 9.65%|- 249 885.02 27.38%| 2241 g77.70 2112%[ 21.97
6.50% §32.35 §.83%-  2.56 884,62 28,46%| 2302 977.11 21.90°,’j 22,85
9.75% 892.05 10.20% |- 262 684,23 29.54%|_ 2382 o76.52 22.68%| 23.76
10.00% 091,685 10.47%|- _ 2.69 88384 30.53%| 2483 975.94 23.46%| 24.65
TIFD 180 TIR/TAE 1 +10dins 364 TIR/TAE | +1(dixs
NOMINAL Dhias ) Dias %)

3.00% 0BS.42 3.02%[- 080 5§70.85 300%|- 077
3.25% 984.23 3.28%- 086 B6H.61 3.25%|- 083
3.50% 883.03 3.53%- 043 D66.27 3.50%]- 0&§
3.75% 981.84 3.79%) 099 963.95 3.75%|- 085
4.00% 980.66 4.04%- " 1.08 961,64 4.00%|-__ 101
4.25% 979.47 4.30%- 112 850.34 4.25%|-  1.07
4.50% 978.29 455% 118 857.05 4.50%|- 113
4.758% 877.11 4.81%-  1.24 554.77 475%|- 1.8
5.00% 975.8¢ 528%|- 033 952.51 511%|- 028
5.55% 974.76 5.75% 0.58 950,25 5.46%| 050
5.50% g73.50 6.23% 1.48 948.00 5.82%] 149
5.75% §72.43 6.60% 240 945.77 8.17%| 237
6.00% 971.%6 7.17% 3.30 843,54 6.53%] 225
6.25% 970,10 7.65% 4,20 541,33 B.E9%] 412
6.50% 958.94 8,13% 510 938,12 7.25%| 499
6.75% 967.78 B.61% 6.00 536.53 7.61%| 586
7.00% 9B6.53 5.05% E.88 83475 7.97%| 672
7.25% 965,48 9.57% 778 57 8.33%| 758
7.50% 664.33 10.06% B.68 530.41 8.69%| 8.44
7.75% §63.19 10.54% 9.57 928.26 9.05%| 9.9
B8.00% 962.05 11.03%)| _ 10.46 o511 9.41%| 1014
B.25% 960.91 11.52%]  11.34 923,08 9.77%| 1098
B.50% 950.77 12.01%] 1222 921.86 10.13%] 182
8.75% OEE.B3 12.51%;  15.10 018,74 1050%] 12.66
9.00% 857.50 13.00%|  13.98 B17.64 10.86%] 1349
0.25% 656,37 13.50%| 14.86 o15.54 11.22%| 1432
9.50% 935,35 14.00%| 1574 G613.46 11.59%| 15.15
9.75% 854,12 14.50%| 1651 911.38 11.95%| 1597
10.00% 053.00 15.00%|  17.48 900.32 12.32%| 1678

Folleto Base de Programa de Pagarés 2008 Pdgina 21 de 40




SRR Banco Espirito Santo

472 Plam valido ea & que se poede reclamar o nemminal

El plazo en el que se puede vilidamente reclamar el nominal es el de quince {15} afios contados
desde el vencimiento, segin el articulo 1.964 del Cadigo Civil.

En case de reclamacién el inversor lo podrd en conocimiento de D. Ignacio Iglesias Arauzo bien
directamente por fax 0034 91 364 80 54 o por carta a la direccién de C/ Serrano 88, 28006, Madrid,

a la atencidn de D. Ignacio Iglesias Arauzo.

4.7.3 Descripcitn de cualgnier cpisodio de distorsidn de mercado del subyacente
No aplica

4.74 Normas de ajuste del subyacente

Noaplica

4,75 Agente de cileulo

No aplica
4.8. Precio de amortizacién y disposicienes relativas a los intereses pagaderos

4.8.1. Precio de amortizacion

Los Pagarés emitidos al amparo de este Programa se amortizardn en la fecha de vencimiento por su
valor nominal, esto es, mil (1.000) Euros libre de gastos para el titular del pagaré, con repercusion,
en su caso, de la retencién fiscal a cuenta que corresponda de acuerdo con lo descrito en el apartado
4.14,

4,82, Fechay modalidades de amortizacién

Los Pagarés se emitirdn a cualquier plazo de vencimiento entre 15 dias hébiles y 12 meses (364
dias). No es posible 1a amortizacidn anticipada. En este sentido, si alguna fecha de pago recayera en
un dia que no fuera dfa hibil, el pago se realizard el dia hibil inmediatamente posterior, sin que ello
tenga repercusién de ningin tipo en el importe a satisfacer. A estos efectos, por dia hdbil se
entenderdn los que sean considerados como tales por el sistema "TARGET" ("Trans-European
Automated Real-Time Gross Settlement Express Transfer").

Dentro de estos plazos y a efectos de facilitar Ia negociacién de los Pagarés en ALAF el Banco se
compromete a concentrar los vencimientos de los Pagarés en la medida de lo posible en el menor
niimero de fechas. A estos efectos se procurard gue en un mismo mes no haya mds de cuatro

vencimientos (uno por semana).
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Al estar prevista la admisién a negociacidn de los mismos en AJIAF, la amortizacién de estos
Pagarés se producird de acuerdo a las normas de funcicnamiento del sisteina de compensacién y
liquidacién de dicho mercado, abondrdose; en 1a fecha de amortizacién, en 1a cuenta propia o de
terceros, segin proceda, de las Entidades Participantes las cantidades correspondientes, con
repercnsion en su caso, de la retencitn a cuenta que corresponda, segidn lo descrito en el apartado
4.14,

Con la misma fecha valor se abonardn dichas cantidades en la correspondiente cuenta de efectivo

designada por el suscriptor,

4.9. Indicacién del rendimienio para €l inversoer ¥y método de cdlcnlo

Dado que los Pagarés objeto de esta emisién se emiten al descuento, tienen un tipo de interés
neminal implicito, que serd fijado en el momento de la formalizacién. Esto implica que la
rentabilidad de cada pagaré serd la obtenida por la diferencia entre el precio de suscripeidn y el
precio de reembolse de dicho Pagaré, no dando derecho al cobro de cupones periddicos

_ La férmula para el célculo de dicha rentabilidad, cualquiera que sea el plazo de la vida del Pagaré

‘eg la signiente:

7= Rentabilidad anual efectiva o TIR, expresada en tanto por uno.
E= Valor efectivo de suscripeién o adquisicion del Pagaré
N= Importe nominal del Pagaré o valor de enajenacion en caso de venta

n= Plazo de vida del Pagaré expresado en dias.

- 4.19. Representacién de los fenedores de 1os valores

El régimen de emisi6n de los pagarés no requiere Ia representacion de sindicato de obligacionistas,

por lo que no habra vuna representacién comiin para los tenedores de los Pagarés.

4.11. Resoluciones, aulorizacienes ¥ aprobaciones en virtud de {as caales se emiten los valores

El presente Programa se efectia en base al acuerdo segundo tomado por la Comisidn Ejecutiva
(Camissio Executiva) celebrada el 14 de julio de 2008, en Lisboa, donde se autoriza el presente
Programa de Emisién de Pagarés, el cual se denomina “Programa de Pagarés Banco Espirito Santo

2008, Dicho acuerdo es vilido y estd en vigor a fecha del presente Folleto.
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4.12. Pecha de eniision

Al tratarse de un programa de pagarés de tipo continuo, los valores podran emitirse y suscribirse en
cunlquier momento durante fa vigencia del programa. El presente Programa estard vigente por el
plazo de un afio a partir de la fecha de su publicacién en 1a web de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores (www.cnmv.es). Durante este periodo de vigencia se podrdn ir emitiendo
Pagarés hasta el saldo vivo mdximo establecido (2.000 millones de Euros ampliable a 3.000
millones de euros). No obstante, el Emisor se reserva la posibilidad de no emitir nuevos valores

cuando por previsiones de tesoreria no precise fondos.

4.13. Restricciones a la libre transmisibilidad de los valores

De acuerdo con la legislacidn vigente, no existen restricciones particulares, ni de cardcter general, a

la libre transmisibilidad de los valores que se prevé emitir.

4,14, Fiscalidad de los valores

Dwrante toda 1a vida del Pagaré, el régimen fiscal que se aplicard serd el que se derive de la
legislacién vigente en cada momento.

A continuacién se expone el tratamiento fiscal en Espaiia para los tenedores de los valores,
derivado de la propiedad y posterior transmision, en su caso, de los Pagarés a emitir al amparo del
Programa de Pagarés. El andlisis que sigue es una mencidn general al régimen aplicable de acuerdo
con la legislacidn vigente. Sin embargo, debe tenerse en cuenta que dicho andlisis no explicita todas
las posibles consecuencias fiscales y por tanto es recomendable consuliar con asesores fiscales
quienes podrin prestar un asesoramiento personalizado, a la vista de las circunstancias particulares
de cada sujeto.

Asimismo, el andlisis que sigue comresponde exclusivamente a la legislacién aplicable en el
Territorio Comitin en el momento de emision del Programa de Pagarés.

Con independencia de tratamientos especificos derivados de las facultades normativas de las
Comunidades Autdnomas, las normativas bdsicas aplicables {con las modificaciones posteriores que
puedan haber experimentado) son: con respecto al rendimiento de los Pagarés, Ley 35/2006, de 28
de noviembre, del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y de modificacidn parcial de las
leyes de los Impuestos sobre Sociedades, sobre la Renta de no Residentes y sobre el Patrimonio, (en
lo sucesivo IRPF), Real Decreto Legislativo 5/2004, de 5 marzo, por el que se aprueba el Texto
Refundido de la Ley del Impuesto sobre la Renta de No Residentes. El Reglamento del IRPF,
aprobado por el Real Decreto 439/2007, de 30 de marzo, por el que se aprueba el Reglamento del
Impuesto sobre la Renta, el Real Decreto 1776/2004 de 30 de julio, del Reglamento sobre la Renta

de no Residentes y el Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo, por €l que se aprueba el
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Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades (en lo sucesivo IS) y su reglamento,
aprobado por el Real Decreto 1777/2004, de 30 de julio; con respecto a su propiedad por personas
fisicas, la Ley 19/1991, de 6 de junio, del Impuesto sobre el Patrimonio, y con respecto a su
adquisicién a titulo gratuito, la Ley 29/1987 de 18 de diciembre, del Impuesto sobre Sucesiones y
Donaciones y su reglamento, aprobado por el Real Decreto 1629/1991 de 8 de noviembre, y todo
ello sin perjuicio de los cambios que puedan producirse en la normativa aplicable a lo largo del

periodo de duracién de 1a emision.

Clasificacitn de los yalores a emifiv 2] amparo del Programa de emisién.

Los valores a emitir al amparo del Programa de Pagarés se clasifican, a efectos fiscales, de
conformidad con la legislacién vigente, como activos financieros con rendimiento impiicito.

Se exponen a continuacién los diferentes tratamientos segtin residencia del inversor y su condicién

de persona fisica o juridica.

Personas fisicas Residentes en territorio Espafiol.
aj Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas.

Los intereses y rendimientos de naturaleza implicita procedentes de los valores a emitir al amparo

del Programa tendran la consideracién de rendimientos del capital mobiliario y se integrarin en la

parte del ahorro de la base imponible del ejercicio en que se devenguen.

' Las rentas de naturaleza implicita obtenidas estardn siempre sujetas a retencidn sobre el importe
. integro de la diferencia entre el importe satisfecho en la suscripcion, primera colocacidn o

adquisicién y el importe obtenido en la amortizacién, reemboelso o transmisién de dichos valores, al
tipo vigente del 18%.
Dicha retencidn serd practicada por el emisor o en su caso por el fedatario pdblico o institucién
financiera que intervenga en la operacicn.
La retencién a cuenta que en 50 caso se practigue serd deducible de Ia cuota del IRPF y, en caso de
insuficiencia de cuota, dard lugar a las devoluciones previstas en 1a legislacién vigente.
[1}] Imypueste sobire ¢l Patrimenio.
Las personas fisicas que adquieran los valores a emitir al amparo del Programa, que estén obligadas
a presentar declaracién por el impuesto sobre el Patrimonio, deberdn declarar los Pagarés que
posean al 31 de diciembre de cada afio por su valor de cotizacidn medio del ltimo trimestre del afio.
Esta declaracion serd, en el caso de valores representativos de la cesién a terceros de capitales
propios, por su valor de negociacidn media del cuarto trimestre del afio en el caso de gue coticen en

mercados organizadoes, a cuyo efecto el Ministerio de Economfa y Hacienda publicard anualmente
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1a relacién de valores que se negocien en mercados organizados; y por su valor nominal en el caso
de valores que no coticen en mercado organizado.

<} Impruesto sobre Sucesiones v Donaciones

La ransmisién de los valores a emitir al amparo del Programa, por causa de muerte o donacién a
favor de personas fisicas se encuentra sometida a las reglas generales del Impuesto sobre Sucesiones
y Bonaciones en cuanto al adquirente y a las del IRPF en lo referido al donante persona fisica. En el
caso de ransmision gratuita a favor de un sujeto pasivo del IS, Ia renta que se integre en su base

imponible tributard de acuerdo con las normas de dicho impuesto.

Personas juridicas residentes en terriferio espaiiel.

Los sujetos pasivos del IS por obligacién personal de contribuir o sujetos pasivos por obligacicn real
de contribuir que actien a través de un establecimiento permanente en territorio espafiol, integrarin
en su base imponible el importe integro de los intereses y cualquier otra forma de retribucidn
devengada por los valores emitidos, incluyendo las rentas derivadas de la transmisidn, reembalso,
amortizacién o canje de valores emitidos.

Los sujetos pasivos del IS soportardn una retencion a cuenta del referido impuesto sobre el importe
integro de las rentas mencionadas en el punto anterior, al tipo de retencidn vigente, que en el
momento de elaboracion de este Folleto Informativo es del 18%. No obstante, de acuerdo con lo
previsto en el articolo 59. q del Reglamento del Impuesto sobre Sociedades, dicha retencidén no
deberd practicarse, ya que los mencionados activos estdn representados mediante anotaciones en
cuenta y se negocian en un mercado secundario oficial de valores espafiol.

La retencidn a cuenta que en su caso se practique serd deducible de la cuota del IS y, en caso de

insuficiencia de cuota, dard lugar a las devoluciones previstas en la legislacion vigente.

Personas {Tsicas e juridicas ne residentes en terriiorio espafiol.

A estos efectos se consideran inversores no residentes las personas fisicas o juridicas que no tengan
su residencia fiscal en Espafia y no actiien, respecto de la inversidn en los valores a emitir al amparo
del Programa, a través de un establecimiento permanente en Espafia. El régimen fiscal que se
describe a continuacidén es de cardcter general por lo que en cada caso concreto se deben tener en
cuenta las particularidades de cada sujeto pasivo y las que puedan resnltar del los Convenios para
evitar fa Doble Imposicién suscritos entre terceros paises y Espaiia.

aj Impuesto sobre 1a Renta de No Residentes.

Las renias, derivadas de valores con rendimiento implicito objeto de este programa, emitidos por
entidades privadas residentes en Espafia y obtenidas por no residentes, se encuentran sujetas al

gravamen del Impuesto sobre la Renta de No Residentes y estardn sujetas a retencion al tipo del
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18%, salvo que sean obtenidas por residentes en algiin pafs miembro de la Unién Europez y que no
operen a través de un establecimiento permanente en Espafia, ni se hubieran obtenido a través de un
pais considerado como “Paraiso Fiscal” con arreglo’a la legislacion vigente, ni se hubieran obtenido’
en un pais que hubiese concertado un Convenio para evitar la Doble Imposicién Internacional con
Espaiia con Cldusula de Iniercambio de InformaciSn que no operen 2 través de un establecimicnto
permanente en Espaiia, en cuyo caso estardn exentas de tributacién y retencién en Espaiia

Para acreditar la procedencia de la exencién, el titular no residente debers presentar un certificado
de residencia fiscal emitido por las autoridades fiscales de su pafs de residencia. Si la causa invocada
fuese la aplicacién de un Convenio para evitar la Doble Imposicidn, deberd constar expresamente
en el certificado que el residente lo es en el sentido del Convenio. Los certificados tendrdn una
validez de un afio desde el momento de su emisién.

Por su parte, cuando las rentas sean obtenidas por personas fisicas residentes de algiin pafs miembro

de la Uni6n Europea, Suiza o algiin otro de los territorios a los que resulte de aplicacion la Directiva

2003/48/ CE del Consejo de 3 junio de 2003 en materia de fiscalidad de los rendimientos del ahorro

forma de pago de intereses, serdn objeto del suministro de informacién a las antoridades fiscales
: ﬁ’(‘iﬁ_“] pais de residencia del beneficiario efectivo, via la autoridad fiscal del pafs de residencia
'clc:_irrespondiente al agente pagador.

i Impuestae sobre el Patrimenio.

* Siempre que no sea de aplicaci6n la exencién prevista en el articulo 4.7 de 1a Ley 19/1991, de 6 de
Junio, reguladora del Impuesto sobre el Patrimonio de las Personas Fisicas, las personas fisicas no
residentes deben tributar por el citado impuesto en Espafia de acuerdo con una escala comprendida
entre 0,2% y el 2,5% (articulo 30 de la citada Ley), en relacién con los bienes o derechos que estén
situados, puedan ejercitarse o deban cumplirse en territorio espafiol a 31 de diciembre de cada afio.
Los valores objeto del presente programa se valoraran de igual forma que para los residentes,

¢j Impuesto sohre Sucesiones y Donaciones.

Los bienes o derechos que se transmitan, por causa de muerte o donacién, a favor de personas
fisicas, situados que puedan ejercitarse o cumplirse en Espafia, tributan en Espaifia por este impuesto
en sede de beneficiario, cualquiera que sea la residencia del trasmisor y del beneficiario, de acuerdo
con la escala variable entre el 7,63% y el 34,0%.

Las sociedades no son sujetos pasivos de este impuesto y las rentas que obtengan de esta fuente
deben tributar, de acuerdo con las normas del IS, como incremento de patrimonio.

La transmisién gratuita por actos inter vivos puede quedar sujetos al Impuesto de la Renta de No

residentes sin perjuicio de lo que establezca el convenio que sea de aplicacién.
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5. CLAUSULAS Y CONDICIONES DE LA OFERTA

3.1. Descripeion de Ias Ofertas Pablicas

El presente Programa se formaliza con el objeto de proceder a sucesivas emisiones de Pagarés que
constituirdn un conjunto de valores homogéneos en el marco de un Programa de Pagarés por un
eildo vivo nominal médximo, en cada momento, de DOS MIL MILLONES DE EUROS
(2.000.000.000 EUR), ampliable a TRES MIL MILLONES DE EUROS (3.000.000.000 EUR),
denominado “Programa de Pagarés Banco Espirito Santo 2008”.

51.1. Condiciones a la gue ¢s1d sujeta 1a oferta

La presente oferta estd sujeta a una cantidad minima de solicitud de suscripcién de 5.000 Euros

nominales, tanto para inversores cualificados como para inversores no cualificados.

5.1.2. Importe dela oferta

El importe de la oferta serd de DOS MIL MILLONES DE EUROS (2.000.000.000.-EUR),
ampliable a TRES MIL MILLONES DE EUROS (3.000.000.000.-EUR), previa comunicaci6n a la
CNMV.

5.1.3. Plazo de la oferta piiblica ¥ descripcion del proceso de solicitad

El presente Programa estard vigente por el plazo de un afio a partir de la publicacion del presente
Folleto en la pégina web de la Comisién Nacional del Mercado de Valores (www.cnmv.es).
Durante el periodo de vigencia del Programa se podrédn ir emitiendo Pagarés hasta que se alcance
un saldo vivo nominal igual ai limite mdximo sefialado en el apartado anterior.

Podrdn adquirir los Pagarés personas fisicas o juridicas sin otras limitaciones especiales que las
derivadas del cumplimiento de las normativas fiscales vigentes (suministro de informacidn
suficiente para emitir los certificados de titularidad, es decir, nombre, domicilio, NIF/CIF)

Para 1a tramitacién se distinguird entre inversores cualificados y otros inversores.

. Inversores cualificados.

Los inversores cualificados podrdn contactar directamente con 1a sala de mercados de !a Entidad
Colocadora para inversores cualificados, mediante el sistema de negociacion telefonica directa,
fijandose en ese momento todas las caracteristicas de los Pagarés.

Ei desembolso se efectuard mediante transferencia OMF del Banco de Espafia dirigida a Banco
Espirito Santo de Investimento, S.A., Sucursal en Espafia o, en su caso, mediante adeudo en la
cuenta que el suscriptor tenga abierta en el Agente de Pagos, tal y como se define en el apartado
5.4.2 del presente Folleto. Los Pagarés se anotardn en la cuenta de valores que el suscriptor designe

al efecto.
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. Imversores no enafificados:

Los inversores no cualificados deberdn contactar directamente con la oficina de Banco Espirito
Santo Sucursal en Espaiia, para realizar la solicitmd de suseripeicn, fijandose en ese momento todas
Ias caracteristicas de los Pagarés,

El desembolso se efectuard mediante adeudo en Ia cuenta corriente asociada a una cuenta de valores
que el suscriptor mantenga con Banco Espirito Santo Sucursal en Espafia. En caso de que el
suscriptor no tmviera cuenta abierta, deberd abrir una cuenta de efectivo asociada a vna cuenta de
valores. La apertura y cierre de estas cuentas es gratuita. Posteriormente el suscriptor podrd
designar la cuenta de valores abierta en cualquier entidad participante en IBERCLEAR donde se
anotardn los valores.

El justificante sellado y firmado entregado en el momento de ordenar la suscripcidn servird como

acreditacién de la peticién realizada.

5.1.4. Método de prorrateo
El sistema de negociacién en la emisién de los Pagarés no puede dar lugar a prorrateos en la

colocacion.

5.1.5. Detalles dela cantidad minima ylb mixima de solicitud
La cantidad minima es de 5.000 Euros nominales (5 Pagarés) y 1a maxima hasta el saldo vivo

maximo autorizado.

5.1.6. DMétede v plazes para el pagoe de los valores y para la entrega de los mismos

Los valores se suscribirdn por su valor efectivo, Los Pagarés se desembolsarin en la fecha de
emisién, la cual serd, salvo pacto en contrario, dos (2) dias hdbiles posterior a la fecha de
suscripeién, mediante cargo en cuenta para los inversores no cualificados o cuando los inversores
cualificados suscriptores tengan cuenta abierta con el Agente de Pagos, tal y como se define en el
apartado 5.4.2 del presente Folleto, o mediante transferencia o ingreso en efectivo a través de
Banco de Espafia para el resto de inversores cualificados.

En el momento de la suscripcidn se entregard al cliente copia de la orden de suscripcion
debidamente cumplimentada. El mismo dfa de la emisidn se pondrd a disposicién del inversor el
justificante de adquisicion de los Pagarés suscritos por él. Ninguno de los mencionados justificantes
serd negociable.

Los Pagarés estardn representados por anotaciones en cuenta. Por tanto se seguirdn los mecanismos
establecidos por las normas de funcionamiento de ATAF en ceanto a su inscripcién en el Registro

de Anotaciones en Cuenia.
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ILa documentacién acreditativa de haberse realizado la inscripcién a favor de los titulares de los
valores se regird en cada momento por las normas establecidas al respecto por la Sociedad de
Gestién de los Sistemas de Registro, Compensacién y Liquidacién de Valores (IBERCLEAR),
entidad encargada del registro contable de los Pagarés.

Serd el suscriptor quien designe la entidad depositaria de los valores que suscriba.

%.17. Poblicacién de los resultados de ia oferia

El Emisor actualizard diariamente el tipo de interés y los plazos de emisién que se ofrecen al
tomador.

En Ia adjudicacién de los valores, el Emisor aceptaré las peticiones de suscripcién por estricto
orden cronolégico de recepci6n hasta completar el importe total de 1a emisin concreta.
Trimestralmente se informard a Ia Comisidn Nacional del Mercado de Valores de los resultados de

la oferta.

5.1.8.  Proredimiento para el ejercicio de cualguier derecho preferente de compra

No aplicable
5.2. Plan de colocacién y adjudicacién

5.21. Categoria de inversores a los que se efertan los valores

La presente oferta estd dirigida todo tipo de inversores, tanto cualificados coma otros inversores.
Los Pagarés ofrecidos, una vez comiencen a cotizar en AIAF (u érgano que le sustituya), serdn
aptos para cubrir las exigencias legales de inversicin a las que estén sometidas determinados tipos de
entidades como las Instituciones de Inversién Colectiva, Compafifas de Seguros y Fondos de

Pensiones.

523, Netificacién a los selicitantes de Ia cantidad asignada.

Descrito en los apartados 5.1.3 y 5.1.6
5.3. Precios

53.1. Precio al que se ofertardn los valores o &1 método para determinarlo. Gastes para el

suseriptor.

El importe nominal de los Pagarés serd de mil (1.000) euros. Los Pagarés serdn emitidos a plazos
desde 15 dfas hibiles hasta un méximo de 12 meses (364 dias). El importe efectivo se determinard

en funcidn de los tipos de descuento y los importes resultantes de cada suscripcion.
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E! precio efectivo de cada Pagaré serd el valor efectivo entregado por el suscriptor, libre de gastos
para el mismo y dependerd del tipo de interés y del plazo emitido. La férmula para calcular el
importe efectivo, conocidos el valor nomiinal y el tipo de interés es la siguiente, (para plazos de
emision iguales o inferiores a 365 dfas):

Eo N

ni
14—
365

Donde;

E = Importe efectivo del Pagaré

N=Importe nominal del Pagaré

i = Tipo de interés nominal expresado en tanto por uno
n = Nimero de dias de vida del Pagaré

- El tipo de interés nominal de cada Pagaré serd el pactado entre el Banco y el suscriptor.

_ Los Pagarés serdn cedidos por el Emisor a un tipo de interés en base de 365 dias, selvo gue se
"pactase con el inversor nna base de 360 dias,

Las Pagarés se reembolsardn por el Emisor, en la fecha de vencimiento, por su valor nominal.

o ',Ga’stoq para el suscriptor:
‘ "-E»_'Los Pagarés serdn emitidos por el Emisor sin que por su parte sea exigida ninguna comisién ni
- repercutido gasto alguno en la contratacién ni en la amortizacién de los mismos,
Lo anterior es sin perjuicio de los gastos o comisiones que puedan ser repercutidos a sus clientes por
los intermediarios financieros que intervengan en la suscripcién o amortizacién de los Pagarés en
nombre de sus clientes y con independencia de los mérgenes en precio o tipos de interés que las
mismas puedan repercutir a sus clientes.
Las comisiones y gastos en concepto de Ia primera inscripcidn en el Registro Central de la Sociedad
de Gestidn de los Sistemas de Registro, Compensacién y Liquidacién de Valores (IBERCLEAR)
serdn por cuenta y cargo del Banco Espirito Santo, S.A. Sucursal en Espaiia.
La inscripcién y el mantenimiento de los vaiores, a favor de los suscriptores y de los titulares
posteriores, en los registros de detalle a cargo de la Sociedad de Gestién de los Sistemas de
Regisiro, Compensacidn y Liquidacién de Valores (IBERCLEAR) y de Ia Entidades Participantes
en el mismo, segilin proceda, estard sujeto a las comisiones ¥ gastos repercutibles que, en cada
momento, dichas entidades tengan establecidos y que en su momento hayan sido comunicadas al
Banco de Espafia y/o a la CNMV como organismo superv1sor ¥y correran por cuenta y a cargo de

los titulares de los valores.
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54 Colocacidn ¥ Asegnramienio

541 Entidades coordinadoras y parlicipantes en 1a colocacidn

La colocacién de los Pagarés para inversores cualificados se realizard a través de la Entidad
Colocadora para inversores cualificados.
La colocacién de los Pagarés para inversiones no cualificados se realizard directamente en Ia

oficina de Banco Espirito Santo Sucursal en Espaiia.

5.42.  Agenle de pagos y entidades depositarias

El servicio financiero del presente programa de emision serd atendido, exclusivamente, por Banco
Espirito Santo de Investimento S.A. Sucursal en Espaiia (“Agente de Pagos™) través de la Sociedad
de Gestién de los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacidn de Valores {IBERCLEAR).
Los Pagarés estardn representados mediante anotaciones en cuenta. La Entidad encargada de llevar
a cabo el registro contable serd la Sociedad de Gestién de los Sistemas de Registro, Compensacidn
y Liguidacién de Valores (IBERCLEAR), junto con sus Entidades Participantes. El Emisor no ha
designado ninguna entidad depositaria en concreto y podri serlo cualquier entidad participante en
IBERCLEAR que el subscriptor designe.

543, Entidades aseguradoras y procedimiento

No existe ninguna entidad que asegure total o parcialmente las emisiones realizadas al amparo del

presente Programa.

54.4. Fecha del acuerde de aseguramienio

No aplicable.

6. ACUERDOS DE ADMISION A COTIZACION Y NEGOCJACION

Ty

6.1. Solicitudes de admisién a cotizacién

El Emisor solicitard la admisién a cotizacién de los valores emitidos con cargo al presente
Programa de Pagarés en el Mercado AIAF de Renta Fija. El Emisor se compromete a realizar todos
los trémites necesarios para que los Pagarés coticen en dicho mercado en un plazo méaximo de tres
(3) dfas a contar desde la fecha de emision de los valores y, en todo caso, antes de su vencimiento.
En caso de incumplimiento de dicho plazo se hardn piiblicos los motivos del retraso a través de un
diario de difusién nacional y se comunicard a la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sin

perjuicio de 1a eventual responsabilidad en que pueda incurrir ] Emisor.
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El Emisor conoce y acepta cumplir los requisitos y condiciones exigidos para Ia admisién a
cotizacidn, permanencia y exclusién de la cotizacién de los valores en el Mercado AJAF de Renta

Fija, segiin la legislacién vigente y los requerimientos de sus Organismos rectores.

-2. Mercades regolados en Ios gue estéin adnitides a cofizacion valores de ia misma clase.

Banco Espirito Santo no tiene, en la presente fecha, Pagarés y otros valores emitidos en el Mercado
AJAF de Renta Fija,

6.3. Entidades de liquidez.

El Emisor ha formalizado a fecha del presente Folleto un contrato de liquidez con la Entidad de

~Liquidez, esto es Banco Espirito Santo de Investimento, 5.A., Sucursal en Espaiia, (“Contrato de
Liquidez™), en virtud del misino, la Entidad de Liquidez asume compromiso de dotar de liquidez,

*.pot i_nedio de cotizacién continua y permanente a los Pagarés emitidos al amparo del presente

qﬂéto. Se incluyen a continuacién las estipulaciones fundamentales por las que se rige el contrato

de ;li'duidez:

* La liquidez que ofrecers 1a Entidad de Liquidez a los titulares de los Pagarés sélo se hard
extensiva hasta un importe méximo conjunto equivalente a! 10% del saldo vivo nominal en
cada momento.

¢ La Entidad de Liquidez cotizard precios de compraventa de los Pagarss; los precios
ofrecidos serdn vinculantes para importes de hasta 500.000 de enros por operacidn;

» La cotizacién de los precios ofrecidos por la Entidad de Liquidez reflejard en cada
momento la situacidn de liquidez existente en el mercado. La diferencia entre el precio de
compra y el de venta cotizados en cada momento por 1a Entidad de Liquidez no podrd ser
superior a un 10% en términos de TIR, siempre y cuando no se produzean situaciones de
mercado que Io imposibiliten. El citado 10% se calculard sobre el precio de compra que
cotice en ese momento. En cualquier caso ese diferencial no serd superior a 50 puntos
bdsicos, también en términos de TIR y nunca podrd ser superior a un 1% en términos de
precio.

¢ La cotizacion de precios de venta estd sujeta a disponibilidad de valores en el mercado,
comprometiéndose la Entidad de Liguidez a actuar con la mdxima diligencia e interés para
localizar los valores con los que corresponder a las posibles demandas de los clientes y/o
del mercado. -

»  Los precios de compra se entenderan en firme y serdn fijados en funcidn de las condiciones
de mercado, si bien, la Entidad de Liquidez podra decidir los precios de compra y venta que

cotice y cambiar ambos cuande lo considere oportuno. Estos precios representan las
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rentabilidades que la Entidad de Liquidez considere prudente establecer en funcidn de su
percepcion de la situacién de mercado de pagarés y de los mercados de Renta Fija en
general, asi como de otros mercados financieros.

La Entidad de Liquidez no tendré que justificar el emisor los precios de compra 0 venta que
tenga difundidos en el mercado en cada momento, no obstante y a peticién del Emisor la
Entidad de Liquidez le informard de los niveles de precios que ofrezca en el mercado.

La entidad de Liguidez se obliga a hacer difusi6n diaria de precios telefénicamente en el
siguiente ndmero de teléfono 0034 91 400 09 01, al que podrd dirigirse el inversor, y por
medio de la publicacién en la pigina de “BESB” de BLOOMBERG.

La Entidad de Liguidez quedard exonerada de sus responsabilidades de liquidez ante
cambios que repercutan significativamente en las circunstancias legales actuales que se
siguen para la operativa de compraventa de los Pagarés por parte de 1a Entidad de Liquidez
o para su habitual operativa como Entidad Financiera.

Tgualmente se produciré la posibilidad de exoneracién cuando, por cambios en las
circunstancias estatutarias, legales o econdmicas del emisor se aprecie de forma
determinante una alteracin en la solvencia o capacidad de pago de las obligaciones del
Mismo.

En caso de que se produjera alguna de las circunstancias expresadas en los parrafos
anteriores, el Emisor se compromete 2 no realizar nuevas emisiones con cargo a este
Programa, hasta que la Entidad de Liquidez o cualquier otra que la sustituya se comprometa
a dar liquidez en las nuevas circunstancias, hasta ese momento, ia Entidad de Liquidez
seguird dando liguidez a los Pagarés.

La Entidad de Liquidez podrd excusar del cumplimiento de su obligacidn de dar liquidez
coando los Pagarés existentes en su cartera de negociacién adquiridos directamente en el
mercado como consecuencia del cumplimiento de su actuacién como entidad de liquidez,
excedan del 10% del saldo vivo en cada momento.

El incumplimiento de las obligaciones de liquidez o la cancelaci6n unilateral del

compromiso serd causa automitica de la resolucién del contrato.

7. INFORMACION ADICIONAL

7.1. Persenas ¥ entidades asesoras en 1a emision.

No aplicable.

3. Informacion del Folleto de Base revisada por los auditores.

No aplicable.
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7.3. Otwas infermaciones aportadas PoT tercerss,

No aplicable,

7.4. Vigentia de las informaciones aporiadas per terceros.

No aplicable,

7.5. Ratings.

Los Pagarés que se emitan al amparo del presente Programa no han sido calificados POr ninguna
Agencia de calificacién de riesgo crediticio.

El Emisor tiene asignadas las siguientes calificaciones crediticias (opinidn gue predice la solvencia
de la Entidad, de una obligacion, de un valor de deuda o similar, o de un emisor de dichos valores,
en base a un sistema de calificacién previamente definido) por las agencias de calificacién de

Tiesgo crediticio;

Agencia de Calificacién:  Fitch Ratinps

Fecha iltima revisidn: Mayo de 2008
Largo plazo: A+

Corto Plazo; F1
Perspectiva: estable
Agencia de Calificacién:  Moody’s
Fecha iiltima revisidn: Junic de 2008
Largo plazo: Aa3

Corto Plazo: PI
Perspectiva: estable

Agencia de Calificacién:  Standard & Poor’s

Fecha tiltima revisién: Octubre de 2008
Largo plazo: A

Corto Plazo: A-1

Perspectiva: estable

La calificacién de corto plazo se refiere a la capacidad para hacer frente en el tiempo debido a la
deuda a corto plazo y la calificacién de largo plazo se refiere a las caracterfsticas de endeudamiento
de la entidad y su capacidad para hacer frente al pago de intereses y principal en riesgos a plazos de
mds de un aiio.

Como referencia para el suscriptor, en el cuadro sighiente se describen las categorfas utilizadas per
las mencionadas agencias de rating. Los indicadores “+” y “-" que uiiliza Fitch y Standard &
Poor’s a continuacién de una categorfa reflejan la posicidn relativa dentro de la misma. El signo

“+" representa la mejor posicién dentro de una categoria mieniras que el signo “-” indica la posicion

Folleto Base de Programa de Pagarés 2008 Pdgina 35 de 40




Banco Espirito Santo

mds débil. Standard & Poor s aplica un signo “+” 0 menos w2 en las categorfas AA a CCCy Fitch
aplica estos mismos s$ignas desde 1a categoria AAA,

Moody's aplica modificadores 1,2y 3 a cada categorfa genérica de calificacién desde A hasta B. El
modificador 1 indica que 1a obligaci6n estd situada en la banda superior de cada categorfa de rating
genérica; el modificador 2 indica una banda media y el modificader 3 indica la banda inferior a
cada categoria penérica.

A continuacién se presentan, como referencia, los cuadros con las equivalencias de las

calificaciones tanto de largo como de corto plazo:

LARGO PLAZO
MOODY'S | FITCH STANDARD & SIGNIFICADO
POOR'S
GRADO DE | Aaa AAA AAA Calidad 6ptima
INVERSION Aa AA AA Alta catidad
A A A Buena calidad
Baa BBB BBEB Calidad satisfactoria que
disminuird con un cambio
de circunstancia
GRADO Ba BB BB Moderada seguridad, mayor
ESPECULATIVO exposicidn frente a factores
B B B adversos
Seguridad reducida, mayor
Caa CCC CCC vulnerabilidad
Ca CC CcC Vulnerabilidad identificada
C c C Retrasos en pagos
Pocas posibilidades de pago
CORTO PLAZO
MOODY'S |FITCH| STANDARD & POOR'S SIGNIFICADO
P-1 Fl1 A-1 Alta calidad
P2 F2 A-2 Buena calidad
P-3 3K) A3 Adecuada calidad
—_ B B Especulativo; elevada vulnerabilidad
— C C Alto riesgo

Standard & Poor’s y Fitch aplican un signo "+ dentro de la categoria Al y F1.
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A la fecha del presente Folleto, 1as mencionadas calificaciones crediticias siguen vigentes.

Las calificaciones crediticias constituyen opiniones y no recornendaciones de compra o venta de
valores en el mercado. Tampoco intentan reflejar las condiciones generales del mercado.

Las calificaciones pueden ser modificadas, condicionadas, retiradas, suspendidas o puestas en
“RatingWartch™ como consecuencia de cambios en la informacién,

En cualquier caso, la calificacién crediticia otorgada por las agencias de “rating” no sustituye el
andlisis que debe realizar cualquier inversor sino que debe considerarse como un complemento a

este andlisis.

8. ACTUALIZACION DE LA INFORMACION FINANCIERA

Desde la fecha de los tltimos estados financieros auditados hasta la fecha del presente Folieto Bage,
no ha tenido lugar ningin evento destacado que pueda influir en el estado de dichos estados
financieros ni en cualguier otro aspecto relevante del Emisor, a excepcion de (i) aquellos que hayan
sido comunicados al mercado mediante hecho relevante y (ii) la informacidn financiera semestral
aportada en este Folleto.

Con respecto a 1a solidez financiera del Emisor:

EI Grupo ha estado desarrollando maltiples iniciativas dentro del marco programatico Basilea I a fin
de garantizar el control y la mitigacion eficaces de ]os. riesgos crediticios. La modelacién sistemitica
del riesgo crediticio, la supervisiSn de modelos de puntuacién/calificacién internos, la mejora
continua de los circuitos y procedimientos de decisién, un enfoque sobre los productos y segmentos
de clientes con menor riesgo y el refuerzo de la estructura de apoyo a la recuperacién han

desembocado en una mejora significativa del perfil de riesgo de la cartera crediticia.
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CALIDAD DE LOS ACTIVOS
Variacién sept. 07
Sept. Dic. Sept. a sept. 08
07 07 08 Absaluto (%
relativo)

Préstamos a clientes (brutos) (mn EUR} 41390 43.161 47.179 5.789 14,0%
Préstamos en mora (mnEUR) 508,2 5076 623,5 115,3 22,7%
Préstumos en mora >00 dias (mn EUR) 4273 4329 4974 70,01 16,4%
Préstamos en mora ¥ dudosos (BdP) (a) {(mn EUR) 588,7 604,2 7271 138,4 23,5%
Provisiones para créditos (mn EUR)  950,5 9904 1.111,1 160,6 16,9%
Préstamos en mora/Préstamos a clientes %o
(brutos) 1,2 i2 13 0,1 p.p.
Préstamos en mora >90 dins/Préstamos a %
clientes (brutos) 1,0 1,0 11 00pp.
Préstamos en mora y dudosos/Préstamos %o
a clientes (brutos) (a) 1,4 1.4 1,5 0,1 pp.
Cobertura de préstamos en mora % 187,0  195,1 178,2 -88p.p.
Cobertura de préstamos en morn >90 %o
dfas 2224 2288 2234 1,0 p.p.
Cobertura de préstamos en mora y %
dndosos 161,5 163,9 152,8 -87pp.
Cobertura de préstamos de clientes % 2,30 2,29 235 005pp.
Provisiones crediticias Pérdidas y %
Ganancias/préstamos brutos 047 0,49 057 0,10p.p.
Provisiones crediticias Pérdidas y
Ganancias netas de recuperaciones de
amortizaciones %o 0,40 0,41 053 0,13pp.
() De conformidad con la carta cireular . 00/03/2003 del BdP (Banco de Portugal)
Estos fueron los principales acontecimientos en el tercer trimestre de 2008 cuando se compara con
el mismo periode del wltimo ejercicio.

s los préstamos en mora de mds de 90 dfas se incrementaron ligeramente, quedando en el

1,1% de los préstamos totales;
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= La cobertura de provisién de préstamos en mora de mds de 50 dias permaneci6 plana,
quedando en un 223,4%; _

@ Ej coste del riesgo — el cargo de provisién en €l perfodo con respecto a los préstamos de
clientes totales se incrementd al 0,57% (0,49% en 2007) como resultado del refuerzo de las

provisiones con el fin de hacer frente a la ralentizacidn econdmica actual;

Como reflejo de la postura siempre prudente del Grupo en cuanto a la evaluacién del riesgo

crediticio, estos acontecimientos suponen un incremento de 160,6 millones EUR en provisiones

crediticias combinado con una subida de 70,1 millones EUR en préstamos en mora de més de 90

s Con respecio a los Ratios de Capiial:
La siguiente tabla ofrece la informacién pertinente sobre los ratios de activos ajustados segiin el
nivel de riesgo, de capital reglamentario y de capital de conformidad con los criterios de Basilea I y

Basilea II, este iltimo séio para septiembre de 2008.

ACTIVOS AJUSTADOS SEGUN EL RIESGO Y CAPITAL ELEGIBLE

mn EUR

Die. 07 Sept. 08 ¥

BasileaI Basileal Basileall

Actives Ajustados segiin el Riesgo 52.856 58.151 61.150
Cartera Bancaria 48.392 54.289 54.401
Cartera de Valores Negociables 4.464 3.862 3.707
Riesgo Operativo - - 3.042

Capital Reglamentario 6.067 6.077 6.077

Niicleo de los fondos propios 3.953 3.883 3.883
- Care Tier I (Fondos propios biisicos menos 3.486 3.345 3.345

instrumentos de cardcter hibrido)

- Otro 467 538 538
{Acciones preferentes/Niicleo de los fondos {15%:}) (15%) (5%}
propios)

Adicienales y Deducciones 2114 2.194 2194
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Core Tier I (Fondos propios bisicos menos instrumentos 6,6% 5,8% 5.5%
de cardeter hibrido)

Tier I (Capitnl bisico més participaciones preferentes) 7.5% 6,7% 6,3%
Total ‘ 11,5%  10,5% 2.9%

(1) Datos provisicnales; datos de Basilea H calculados segiin el método estdndar.

Cuando se compara con diciembre de 2007, el capital Tier 1 se vip adversamente influido por el
nuevo célculo de las desviaciones actuariales en el pasivo de pensiones a 30 de junio. Segdn se
refiere en el comunicado sobre 1os resultados del 2° semestre de 2008, 1a reduccién determinada en
el importe del activo en fondos de pensiones provocd un incremento en las desviaciones actuariales

por encima del corredor l{mite y, consecuentemente, una reduccién de 190 millones EUR en el
capital Tier 1.

Firma de [a persona responsable de la informacién del Folleto de Base
En prueba de conocimiento y conformidad con el contenido del presente Folleto de Base, firma en
Madrid, a 23 de diciembre de 2008.
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