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CAPITULO O

CIRCUNSTANCIASRELEVANTESA
CONSIDERAR SOBRE LA EMISION U OFERTA
DE VALORES



Definiciones

A efectos de la interpretacion de los términos contenidos en este Folleto y en la informacion
complementaria correspondiente a cada emision, los términos que a continuacion se indican
tendran € significado que se les atribuye a continuacion:

Activo Subyacente, significa € activo financiero a que esta referenciado € warrant, cuyo precio,
medido en momentos diferentes en € tiempo, determina a vencimiento del warrant, una
liquidacion positiva o nula a favor de su titular.

Agente de Calculo, significa la entidad financiera encargada de obtener, medir o calcular los
precios y valores del Activo Subyacente en diversos momentos en e tiempo, aplicar las formulas
correspondientes de liquidacion y determinar e Importe de Liquidacion que en su caso resulte a
favor de los titulares de los warrants. El Agente de Calculo de los warrants sera Banco Banif, S.A.

Dia Habil, significa € dia en que los bancos comerciaes estén abiertos para la realizaciéon de
operaciones financieras en Madrid y estén abiertas para la negociacién las bolsas donde coticen los
warrants.

Dia de Cotizacion, significa cualquier dia que (salvo que se produzca un Supuesto de Interrupcion
dd Mercado) sea dia de negociacion y estén abiertos para la realizacion de operaciones, €
Mercado de Cotizacion y € Mercado de Cotizacion Relacionado, salvo en € supuesto en que en
dichos mercados adelanten su cierre sobre la hora habitual prevista para ello.

Entidad de Referencia, significa una entidad financiera destacada por su actividad en el mercado
de un determinado Activo Subyacente. Si se produce un Supuesto de Interrupcion de Mercado en
el mercado de cotizacion de divisas 0 en e de tipos de interés o activos de renta fija, tal y como
dicho supuesto se define en d Anexo Il de este Falleto, & Agente de Calculo seleccionara cinco
Entidades de Referencia y les solicitard una cotizacion de las divisas, tipos de interés o activos de
renta fija subyacentes afectados por € Supuesto de Interrupcion de Mercado con € fin de obtener
un nuevo Precio de Liquidacién para los warrants afectados.

Ejercicio Automatico, significa que e Emisor procedera a gercitar, en la fecha de vencimiento,
los derechos que en su caso resulten a favor de los titulares de los warrants, sin necesidad de
notificacion ni requerimiento alguno a estos efectos, aplicando directamente la formula pactada
para obtener e Importe de Liquidacién del warrant y abonando a sus titulares, directamente, €
Importe de Liquidacion que en su caso resulte, en la Fecha de Liquidacion.

Fecha de Emision, significa la fecha asi determinada en la informacién complementaria de cada
emision.

Fecha de Ejercicio significala fecha en la que el Emisor procedera a gjercitar |os derechos que en
su caso resulten a favor de los titulares de los warrants, que serd la Fecha de Vencimiento. Sin
perjuicio de lo anterior, en € caso de warrants americanos la Fecha de Ejercicio sera también
cualquier fecha en que los titulares gerzan los derechos que le correspondan de acuerdo con los
warrants emitidos y que podra ser cuaquier dia hdbil desde la Fecha de Emision hastalas 17:00 del
dia habil anterior ala Fecha de Vencimiento.

Fecha de Liquidacion, significa la fecha en la que e Emisor, o en su caso, € Agente de Caculo
procederan a cacular € Importe de Liquidacion mediante la aplicacién de la formula de
liquidacion.



Fecha de Pago, significa la fecha en la que se hara efectivo por e Emisor, € Importe de
Liquidacion que en su caso resulte afavor de los titulares de los warrants.

Fecha de Valoracion, significa cada fecha en que el Agente de Caculo, determinara o valoraralos
precios o niveles del Activo Subyacente a fin de determinar €l Precio de Ejercicio y € Precio de
Liguidacién, savo que en dicha fecha se haya producido un Supuesto de Interrupcién del
Mercado, en cuyo caso se estara alo indicado para el caso de que ocurra dicho supuesto.

Fecha de Vencimiento, significa la fecha en la que vence € periodo de vigencia de los warrants
emitidos.

Importe de Liquidacion, es d importe resultante de aplicar la formula de liquidacion
correspondiente para cada emision de warrants y que e Emisor abonara a los titulares de los
warrants, en caso de gque de la aplicacion de dicha férmula, resulte un importe a abonar a dichos
titulares.

Importe de Liquidacion Extraordinario, significa el importe que el Emisor, en su caso, abonara
alos titulares de los warrants en los supuesto de vencimiento anticipado previstos en € Anexo |11

Mercado de Cotizacion, significa, (a) respecto de un indice o tipo de interés, & mercado
organizado, o sistema de cotizacion, especificado para cada indice o tipo de interés de que se trate,
en la informacion complementaria correspondiente a cada emision y (b), respecto de una accion o
cesta de acciones, € mercado organizado o sistema de cotizacion, especificado para cada accion o
cesta, en la informacion complementaria correspondiente a cada emision, teniendo en cuenta que,
s cualquier accion que sea o forme parte de la cesta que sea, Activo Subyacente, deja de catizar,
por cualquier causa, en e mercado organizado o sistema de negociacion, especificado como
Mercado de Cotizacion, € Agente de Calculo notificara a los tenedores de los warrants, otro
mercado organizado o sistema de cotizacién donde s negocie la accién de que se trate.

Mercado de Cotizacién Relacionado, significa el mercado organizado donde coticen los indices
bursdtiles o los futuros sobre materias primas.

Momento de Valoracion, significa, en cada Fecha de Valoracion, la hora de cierre del Mercado
de Cotizacion de que se trate, salvo que € Precio de Liquidacion a utilizar para una determinada
emision se fije en un momento distinto a cierre del Mercado de Cotizacion y en ese caso €
Momento de Valoracién serd la hora de fijacion del Precio de Liquidacion.

Paridad del Warrant, es el niUmero de warrants necesarios paratener €l derecho sobre una unidad
de Activo Subyacente. La paridad de los warrants sobre divisas representa el nimero de unidades
de una moneda frente a otra que pueden comprarse o venderse a un precio establecido en una
fecha determinada.

Precio de Ejercicio, significa e precio del Activo Subyacente fijado iniciamente, al que € titular
del warrant tendria derecho a comprar (call) o vender (put) e Activo Subyacente en la Fecha de
Ejercicio, y que se utilizara por el Emisor como precio de referenciainicial del Activo Subyacente,
afin de determinar, mediante la aplicacion de la formula de liquidacion, si corresponde un Importe
de Liquidacion alos titulares de los warrants.

Precio de Liquidacion, significa e precio del Activo Subyacente, que se utilizara por e Emisor
como precio de referencia del Activo Subyacente, a fin de determinar, mediante la aplicacion de la
formula de liquidacion, si corresponde un Importe de Liquidacion alos titulares de los warrants.



Prima es el valor en cada momento del warrant.
Ratio es € inverso de la Paridad.

Tipo de Cambio Aplicable, sgnifica e tipo de cambio de moneda, cotizado por e
correspondiente proveedor del tipo de cambio en la hora pertinente de la correspondiente Fecha de
Vaoracion, y que aparezca (sdlo a efectos informativos) en las pertinentes paginas del sistema de
informacion electronico Reuters. Si no pudiera determinarse dicho Tipo de Cambio Aplicable, se
usara un Tipo de Cambio Aplicable Sustituto (tal y como dicho término se define posteriormente) a
efectos de establecer € Precio de Liquidacion.

Tipo de Cambio Aplicable Sustituto, significa la media aritmética, redondeada, s fuera
necesario, a cuarto decimal més préximo (redondeandose 0,00005 hacia arriba), determinada por
Santander Central Hispano Investment, S.A., de la cotizacion dd tipo de cambio al contado que
ofrezcan para la correspondiente moneda, en la hora correspondiente de la pertinente Fecha de
Vaoracion, tres Entidades de Referencia seleccionadas por e Agente de Céculo.

0.1 Resumen de las caracteristicas de los valores objeto de emisién u oferta amparados por
este folleto y procedimiento previsto para su colocacion y adjudicacion

L os warrants cuya emision se ampara bajo este Folleto son activos financieros que incorporan un
derecho, pero no la obligacién, a comprar (call), o vender (put) otros vaores negociables, activos
financieros, divisas u otros Activos Subyacentes financieros a un determinado precio de gjercicio
(strike) en una fecha predeterminada (la fecha de vencimiento). Estos warrants se denominan en €

presente Folleto, warrants tradicionales call y put. Ademas, se podran emitir bajo e presente
Folleto warrants combinados, como por giemplo warrants con techo (cap) o suelo (floor), que son
warrants que incorporan un limite a la subida o bajada del Activo Subyacentey por tanto otorgan
a su titular e derecho (no la obligacion) a percibir un pago limitado por € techo o suelo
establecido, asi como otras combinaciones de estrategias smples call y/o put, sempre y cuando la
posicion global de riesgo neta sea equivalente ala compra de una opcion.

Los warrants a emitir bgjo € Programa seran liquidables por diferencias, es decir, incorporan un
derecho a recibir un pago en efectivo igua a la diferencia entre los precios de los Activos
Subyacentes, medidos en diversos momentos del tiempo. Los warrants a emitir bajo € Programa
serén de gercicio europeo 0 americano, es decir, €l derecho incorporado en e warrant sera
gjercitable solo a vencimiento o gercitable en cualquier fecha hasta su vencimiento en € caso de
los warrants americanos.  El gercicio de los warrants sera automatico a vencimiento, es decir sin
necesidad de notificacion alguna por los titulares de los warrants

Por sus propias caracteristicas, los warrants a emitir por el Emisor de acuerdo con € presente
folleto, tendran el régimen juridico de los valores negociables, a amparo de lo establecido en €
articulo 2 del Rea Decreto 291/1992, de 27 de marzo, sobre Emisiones y Ofertas Plblicas de
Ventade Valores.

De acuerdo con lo anterior, los warrants que se emiten tendran las siguientes caracteristicas
relevantes para € inversor:

?? Son valores negociables, quedando por tanto sometidos a la normativa de la Ley 24/1988 del
Mercado de Vaores modificada por la Ley 37/98 y normativa de desarrollo. Como valores
negociables seran libremente transmisibles en un mercado secundario de valores. Con ta fin
se solicitara su negociacién en Bolsas de Vaores.
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?? Otorgan e derecho a sus suscriptores, a percibir en dinero, a su gercicio, la diferencia
positiva, s la hubiera, entre € precio de liquidacién del Activo Subyacente y e precio de
gjercicio en € caso de un warrant call tradiciond y entre el precio de gercicio y € precio de
liquidacion del Activo Subyacente en € caso de un warrant put tradicional. En €l caso de
warrants con techo (cap) o suelo (floor), son warrants que incorporan un limite a la subida o
bajada del Activo Subyacente y por tanto otorgan a su titular € derecho (no la obligacién) a
percibir un pago limitado por € techo o suelo establecido. En €l caso de otros warrants
combinados, €l pago a vencimiento dependera de la estructura concreta del warrant.

?? Sus titulares podran esperar al gercicio del warrant (durante su vida o a vencimiento), para
percibir los importes a que en su caso tuviesen derecho, o transmitirlo en e mercado
secundario en que cotice, antes de su vencimiento.

?? Se gercitardn de forma automética por la Entidad Emisora a vencimiento.

?? El precio de cotizacion de un warrant en € mercado secundario vendrd determinado por
diversos factores, fundamentalmente los siguientes:

a) Diferencia entre e precio de mercado del Activo Subyacente y € precio de gercicio. El
precio de un warrant de compra se incrementara cuando € precio del Activo Subyacente
se incremente y bajara cuando este disminuya. En e caso de un warrant de venta, €l
precio de cotizacion del warrant se incrementara cuando baje e precio del Activo
Subyacente, y viceversa. Es o que se denomina “valor intrinseco” del warrant.

b) Plazo de gjercicio. Cuanto mayor sea € plazo de gercicio, mayor sera € precio del
warrant, pues la probabilidad de que € precio del Activo Subyacente suba o baje aumenta
con € tiempo. Eslo que se denomina “valor tiempo” del warrant.

¢) Volatilidad del Activo Subyacente. Cuanto mas volétil sea €l Activo Subyacente, es decir,
cuanto mas alta sea la variacion estimada de su precio con respecto a una media estimada,
mayor precio tendrd e warrant, pues en un momento dado, € precio del Activo
Subyacente tiene més posibilidades de subir 0 bajar en € periodo de vigencia del warrant.

La volatilidad utilizada para la valoracion de los warrants a amitir bgjo el Programa se basara en
una estimacion que tendrd en cuenta la volatilidad negociada en las opciones a corto plazo
(Mercado MEFF en e caso de activos espafioles y e mercado organizado de derivados
correspondiente en el caso de activos no espafioles), la volatilidad negociada en las opciones a largo
plazo (Mercado OTC) asi como las perspectivas de la Entidad Emisora. El inversor podra
consultar dirigiéndose a Departamento de Warrants de Santander Central Hispano (91 418 68 08)
0 a través de 1 pagina web (www.schwarrants.com), las volatilidades utilizadas en el célculo de
las primas de |os warrants.

Riesgos de los warrants

Los warrants a emitir al amparo de este Folleto Informativo son valores negociables con
contenido derivado, es decir contienen un derecho sobre otro Activo Subyacente. Como se
ha explicado més arriba, el precio y la volatilidad del Activo Subyacente determinan en
gran medida € valor del warrant y la posibilidad de obtener un beneficio por lainversiéon en
el mismo, ya sea en su fecha de gercicio, o por haberlo transmitido previamente en €
mercado secundario. Los warrants son valores que contienen una apuesta por una
evolucion determinada del precio de un Activo Subyacente; es preciso, por tanto, que €
inversor adquiera en todo momento los warrants con un juicio fundado sobre € riesgo de
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su inversion y sobre las expectativas de evolucion del Activo Subyacente, asumiendo que
podré& obtener una rentabilidad negativa de su inversion en caso de que la evolucion del

Activo Subyacente sea contraria a la esperada o apostada, o se produzca cualquier supuesto
extraordinario que afecte a los Activos Subyacentes, pudiendo incluso llegar a perder parte
o latotalidad delainversion efectuada.

Ademas € inversor debe tener en cuenta que en la valoracién del warrant interviene otros
factores, ademas de la evolucién del precio del Activo Subyacente, tales como la evolucién
delavolatilidad (que es una estimacion subjetiva de la entidad que le ofrece contrapartida),
el paso del tiempo, la evolucion de los tipos de interés y la rentabilidad por dividendos. El
efecto de estos factores tiene que analizar se conjuntamente, asi es posible que a pesar de
que la evolucion del subyacente sea favorable, su valor a una fecha dada se reduzca como
consecuencia de la evolucién desfavorable de alguno o algunos de los restantes factor es.

El Emisor en ningln caso garantiza la rentabilidad de la inversion efectuada ni hace
recomendacién alguna sobre la evolucion de cualquiera de los Activos Subyacentes,
asumiendo por tanto el suscriptor o comprador de los warrants emitidos, €l riesgo de una
evolucion desfavorable de alguno o algunos de los factores que determinan €l precio del
warrant y por tanto la pérdidatotal o parcial delainversion efectuada.

Todos los inver sores deben consultar su Régimen Fiscal y/o Legal en cuanto a la compra,
tenencia, transferencia o gercicio de cualquier Warrant con su asesor fiscal, profesional
independiente o asesor legal sobre su situacion personal al respecto.

Se recomienda a los inver sores la lectura detenida de las infor maciones complementarias de
las emisiones que se realicen al amparo del presente programa para una mejor comprension
de las caracteristicas especificas de los warrants a emitir; en particular, en relacién con €
método de valoracion de sus primas, sus férmulas de liquidacion y las consecuencias que en
e valor de loswarrants tengan las variaciones de los precios de los subyacentes.

Para aquellos subyacentes con cotizacién en divisa distinta al euro, € inversor debe tener
presente la existencia de Riesgo de Tipo de Cambio tanto en caso de gercicio de los
Warrants, como en la cotizacion diaria, puesto que € precio de gercicio del warrant esta
determinado en Eurosy el precio del subyacente en divisa distinta.

0.1.1 Identificacion de la persona que emite los valor es obj eto de este folleto

Santander Central Hispano Investment, S.A, esta inscrita en € Registro Mercantil de Madrid al
tomo 4.078, folio 172, seccion 8, hoja M-67840. Se encuentra igualmente inscrita en € Registro
Especia de Bancos y Banqueros con € nimero 36. Los Estatutos Sociales vigentes pueden
consultarse en e domicilio socia de la sociedad en Plaza de Canalgjas, 1 Madrid 28014 y la
escritura de refundicion de  Estatutos Sociaes se inscribié en € Registro Mercantil de Madrid, €
dia 28 de marzo de 2000, al tomo 12.630, libro 0, folio 201, seccion 8, hoja M-67840, inscripcion
266.

La Entidad Emisora pertenece al grupo Santander Central Hispano y se constituyé como Sociedad
Andnima por tiempo indefinido bgjo las leyes del Reino de Espafia.

0.1.2 Consider aciones especificas sobr e la emision
Los Warrants son productos derivados y como tales su cotizacidn estd sujeta a la variacion de los

pardmetros mencionados anteriormente. Invertir en warrants requiere conocimiento y un juicio
fundamentado sobre la evolucion de dichos parametros asi como una vigilancia constante de la
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posicion.

0.2. Consideraciones en torno a las actividades, situacién financiera y circunstancias mas
relevantes de la Entidad Emisora

0.2.1. Actividad del Emisor

Tal y como se recoge en los Estatutos Sociales de Santander Central Hispano Investment, SA. €
objeto socid de la entidad consiste en:

a) La redizacion de toda clase de actividades, operaciones y servicios propios del negocio de
Banca en generd o que con elos se relacionen o le estén permitidos por la legisacion vigente.

b) La adquisicion, tenencia, disfrute, administracion y engjenacion de valores mobiliarios,
acciones o participaciones en sociedades y empresas, tanto espafiolas como extranjeras, de
conformidad con la legidacién vigente.

Cc) La prestacion de servicios de inversion y, en su caso, actividades complementarias a las
mismas, de conformidad con la legidacion vigente.

Las actividades integrantes del objeto socia podrén ser desarrolladas por Santander Central
Hispano Investment total o parcialmente de modo indirecto, en cuaquiera de las formas admitidas
en Derecho y, en particular, a través de la titularidad de acciones o participaciones en sociedades
con objeto idéntico o andlogo, accesorio o complementario de tales actividades.

En cuanto a la situacion financiera de la Entidad Emisora, pueden consultarse los Estados
Contables descritos en el Folleto Continuado de la Entidad Emisora registrado en laCNMV.

0.2.2. Factores, riesgos mas significativos y circunstancias condicionantes

No existen factores o riesgos significativos respecto a la generacion futura de beneficios de
Santander Central Hispano Investment, SA. No obstante lo anterior, hay que advertir que debido
a limitado nimero de actividades que redliza la Entidad Emisoray a la naturaleza de las mismas la
evolucion de los resultados de la sociedad depende en cierta medida de la evolucién de los
mercados.

No existe ningun litigio o arbitragje que pueda tener o haya tenido, en un pasado reciente, una
incidencia significativa sobre la situacion financiera de la Entidad Emisora.
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CAPITULO |

PERSONAS QUE ASUMEN LA
RESPONSABILIDAD DE SU CONTENIDO Y
ORGANISMOS SUPERVISORES DEL FOLLETO
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I.1.- PERSONAS QUE ASUMEN LA RESPONSABILIDAD POR EL CONTENIDO DEL
FOLLETO

SANTANDER CENTRAL HISPANO INVESTMENT, SA. (en adelante e “Emisor” o la
“Entidad Emisora’) con domicilio en Plaza de Canalgjas 1, Madrid 28014 y en su nombre D.
Javier Pazos Aceves y D. Damaso Cebridn Nufiez en calidad de apoderados, asumen la
responsabilidad del contenido del presente Folleto Informativo (en adelante, e “Folleto”) y
confirman la veracidad de su contenido asi como que no se omite ningun dato relevante ni se
induce a error.

|.2.- ORGANISMOS SUPERVISORES

|.2.1. VERIFICACION Y REGISTRO POR LA COMISION NACIONAL DEL MERCADO
DE VALORES

El presente folleto informativo ha sido inscrito en € Registro Oficial de la Comision Naciona del
Mercado de Valores (“CNMV") con fecha 2 de Septiembre de 2003 y se encuentra a disposicion
del publico de forma gratuita en e domicilio socia de SANTANDER CENTRAL HISPANO
INVESTMENT, S.A., sito en la Plaza de Canalgjas, 1 de Madrid y disponible para consulta en la
CNMV. El pesente folleto tiene naturaleza de Folleto Reducido de Programa, de conformidad
con lo dispuesto en € articulo 16 del Real Decreto 291/1992, de 27 de marzo, en su redaccion
dada por e Real Decreto 2590/1998, de 7 de diciembre, sobre emisiones y ofertas publicas de
venta de valoresy la Circular 2/1999, de 22 de Abril, dela CNMV.

El registro del folleto por la Comision Nacional de Mercado de Valores no implica recomendacién
de la suscripcion o compra de los valores a que se refiere e mismo, ni pronunciamiento en sentido
alguno sobre la solvencia de la Entidad Emisora o la rentabilidad de los valores emitidos u
ofertados.

1.2.2. AUTORIZACION ADMINISTRATIVA PREVIA

Ni e programa ni los valores a emitir bgjo € mismo precisan de autorizacion ni- pronunciamiento
administrativo previo distinto de la verificacion y registro de su folleto en la Comision Nacional del
Mercado de Valores.

|.3.- VERIFICACION Y AUDITORIA DE LASCUENTAS ANUALESDEL EMISOR

Los Estados Financieros de SANTANDER CENTRAL HISPANO INVESTMENT, SA. de los
gercicios 2000, 2001 y 2002 han sido auditados por la firma Deloitte & Touche Espafia, S.L.,
con domicilio en Madrid, calle Raimundo Ferndndez Villaverde n° 65, inscrita en € Registro Oficial
de Auditores de Cuentas con € nimero S-0692 y en e Registro Mercantil de Madrid a tomo
13650 folio 188, seccion 8, hoja M54414. El informe de los auditores contiene una opinion
favorable respecto de las cuentas anuales de los referidos g ercicios.
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|.4- INFORMACION ADICIONAL SOBRE EL PROGRAMA DE EMISION-
COLOCACION DE LOSWARRANTS

El emisor manifiesta que las emisiones de warrants que se pretenden realizar dentro del  presente
Programa de Emision tiene la finalidad de proporcionar a los inversores, tanto particulares como
ingtitucionales, instrumentos alternativos de inversién y cobertura de riesgos de mercado.

Sin perjuicio de los beneficios que en cuanto a cobertura de riesgos y diversificacidn de inversiones
ofrecen los warrants, el Emisor advierte expresamente de los riesgos que conlleva lainversién en
estos vaores y de la posibilidad de que se pierda todo o parte del capita invertido, cuando el
Activo Subyacente o cualquier otro de los factores que determinan € precio del warrant de la
emision de que se trate no evolucione conforme a las expectativas correspondientes.
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CAPITULO Il

EL PROGRAMA DE EMISION Y LOS
VALORES OBJETO DEL MISMO
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1.1. CONDICIONES Y CARACTERISTICAS ECONOMICO-FINANCIERAS DE LOS
VALORES OBJETO DE EMISION U OFERTA QUE COMPONDRAN EL PROGRAMA
DE WARRANTS:

[1.1.1. IMPORTE TOTAL DEL PROGRAMA DE EMISION

El Programa de Emision tendrd un importe globa maximo de MIL SEISCIENTOS
MILLONES (1.600.000.000.-) de euros por lo que la suma de los importes de todas las
emisiones que se realicen a su amparo no podra superar en ningln momento dicho limite. Al
amparo del Programa de Emisién y dentro del limite mencionado, se podran redizar distintas
emisiones de warrants. Este Programa de emisién tendrd una vigencia de un afio desde su
registro en los Registros oficiales de la CNMV.

El nimero de valores a emitir no esta prefijado de antemano y estard en funcién del importe
efectivo de los valores de cada una de las emisiones que se realicen al amparo del Programa
de Emision, y del importe efectivo total de cada una de dichas emisiones. Para calcular €
importe utilizado del Programa en cualquier momento se agregara € resultado de calcular para
cada emisiéon € producto de la prima del warrant por € nimero de warrants emitidos.

11.1.2. NATURALEZA Y DENOMINACION DE LOS VALORES QUE VAYAN A
INTEGRAR CADA UNA DE LAS EMISIONES A REALIZAR AL AMPARO DEL
PROGRAMA DE EMISION.

Al amparo del presente Programa de Emision la Entidad Emisora podra realizar una o varias
emisiones de warrants.

Cada emision se formalizard, en su caso, mediante la verificacion y registro por la Comision
Naciona del Mercado de Vaores, en los términos establecidos en € Rea Decreto 291/1992,
de 27 de marzo, en su redaccion dada por el Real Decreto 2590/1998, de 7 de diciembre,
Circular 2/99 de 22 de Abril de la Comisén Nacional del Mercado de Vaores, de las
condiciones particulares de cada emision (en adelante la “informacion complementaria’), que
contendra las condiciones particulares y caracteristicas concretas de cada emision.

A las emisiones que se realicen a amparo dd Programa de Emision les serd de aplicacion lo
dispuesto en e presente Folleto y las condiciones especificas contenidas en la informacion
complementaria de cada emision.

11.1.3. IMPORTES EFECTIVOS PREVISTOS PARA LOS VALORES A EMITIR AL
AMPARO DEL PROGRAMA DE EMISION.

El importe efectivo de cada vaor se determinard para cada emision en la informacion
complementaria correspondiente.

11.1.4 TIPOY MODALIDAD DE LASDISTINTAS EMISIONES QUE CONFIGURAN
EL PROGRAMA DE EMISION DE WARRANTS.

I1.1.4.1. Indicacién de los Activos Subyacentes previstos para cada Emision:

Esta previsto emitir warrants sobre los grupos de Activos Subyacentes indicados a
continuacion.
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Grupo A)

- Acciones de empresas cotizadas en mercados organizados espafioles 0 extranjeros asi como

Indices de mercados organizados de va ores de renta variable espafioles o extranjeros.

Grupo B)

Cestas simples de acciones de empresas cotizadas en mercados organizados esparioles o

extranjeros (cotizadas en la misma divisay con ponderacion claray no cambiante durante la
vida del warrant)

Grupo C)

Divisas

Grupo D)

- Tipos de interés

11.1.4.2. Tipoy modalidad de los warrants

Los warrants a emitir bagjo € Programa de Emision se liquidardn exclusivamente por
diferencias y podran ser de los siguientes tipos.

1. Warrants tradicionales de compray venta: los Warrants de Compra (Call Warrants)son

warrants que otorgan a su titular el derecho (no la obligacién) a percibir, en la Fecha de
Pago, la diferencia positiva, que existiere entre el Precio Final del Activo Subyacentey €

Precio de Ejercicio del mismo en la Fecha de Ejercicio o en las fechas fijadas para la
emision especifica de que se trate. Los Warrants de Venta (Put Warrants) son warrants
que otorgan a su titular el derecho (no la obligacion) a percibir, en la Fecha de Pago, la
diferencia positiva que existiere entre e Precio de Ejercicio ddl Activo Subyacente y €l

Precio de Liquidacion del mismo en la Fecha de Ejercicio o en las fechas fijadas para la
emision especifica de que se trate.

Warrants combinados. Ejemplos de estos son los warrants con techo (cap) o suelo
(floor), que son warrants que incorporan un limite a la subida o bajada del Activo
Subyacente y por tanto otorgan a su titular & derecho (no la obligacion) a percibir un
pago limitado por € techo o suelo establecido. Se podréan emitir otros warrants
consistentes en combinaciones de estrategias simples cal y/o put, sempre y cuando la
posicién globa de riesgo neta sea equivalente ala compra de una opcion.

Los warrants a emitir seran de egjercicio europeo o americano, es decir, que podran ser
gjercitados sblo en su fecha de vencimiento (europeos) o en cualquier fecha hasta su
vencimiento (americanos).

Los warrants a emitir dentro de este Programa de Emisién se entenderédn autométicamente
gjercitados en sus respectivas Fechas de Vencimiento, es decir sin necesidad de natificacion
alguna de su gercicio por los titulares de los warrants, procediendo el Emisor directamente a
abonar a sus titulares los Importes de Liquidacion a que en su caso tuviesen derecho, como
consecuencia de dicho gjercicio en las respectivas Fechas de Pago fijadas para cada emision.
En e caso de los warrants de gercicio americano, deberd ser € titular del warrant e que
solicite € gercicio y los warrants que no fueran gercitados por € titular antes de la fecha
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limite de gercicio serdn gercitados de forma automatica por € Emisor en la fecha de
Vencimiento.

[1.1.5. METODO DE CALCULO DE LA PRIMA. MODELOSDE VALORACION

El método de célculo utilizado por € Emisor para determinar € valor del warrant en cualquier
momento estara basado en la aplicacion de los siguientes métodos de valoracion y serd acorde
con los usos de mercado:

- Black-Scholes paralos warrants tradicionales y combinados.

- Metodo Binomial de Cox-Ross-Rubinstein para los warrants de g ercicio americano.

Los métodos de valoracion indicados parten de la hip6tesis fundamental de que los precios de
los activos subyacentes siguen una distribucién estadistica normal o log-normal.

El método de valor acién Black-Scholes se calcula de la siguiente manera:

Paralos Call Warrants

Cal ?S* N (d1) - X * €’ * N(d2)
Para los Put warrants:

Put 2 X * ™ * N(?d2) - S* N (-ch)

donde, g, LN EX) 2(12? 212)*t

24t

d2?2d1-? 4/t
t: Plazo hasta vencimiento del warrant.
X: Precio de Ejercicio del warrant
r: Tipo deinterés correspondiente a plazo de vencimiento ddl warrant.
N: Funcién de densidad normal (o en su caso, log-normal)
Ln: Logaritmo Neperiano
?: Raiz cuadrada de la varianza del precio del Activo Subyacente
S: Precio del Activo Subyacente
e™: Factor de descuento.

En & caso de acciones e indices se tendran en cuenta los dividendos, sustituyéndose en las
formulas @ Precio del Activo Subyacente, S, por e factor S*e®, siendo q la tasa de
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rendimiento por dividendos, estimada para € Activo Subyacente de que se trate.

Para warrants sobre divisas d méodo de valoracion se caculara de la misma forma pero
tendra en cuenta el tipo de interés de la divisa subyacente, sustituyéndose en las férmulas el

Precio del Activo Subyacente, S, por € factor St €™, siendo r € tipo de interés de la divisay
t e plazo de vencimiento del warrant.

M etodo Binomial de Cox-Ross-Rubinstein

Para los Call Warrants

Co?S*2(P2) - X*r™"*2(pg)

Co:  Precio del warrant call en el momento O

S Vaor del Subyacente en e momento O

X: Precio de Ejercicio del warrant

r-n:  Factor de descuento basado en €l tipo de interés libre de riesgo a vencimiento y
flujo de dividendos (r) y € plazo a vencimiento (n) correspondiente a plazo de
vencimiento del warrant.

F: distribucion binomial

P1, P2  Probabilidad de evento favorable por periodo (subida del Subyacente) tal que:

u(r 2d) (r?d)
pp= r(u?d) pp- (U?d)

u,d son e incremento o decremento del Subyacente en cada periodo (tal que S*u) es e
precio que alcanzard € Subyacente en caso de subir)

Para los Put Warrants se parte del precio del warrant call anteriormente calculado aplicandole
larelacién de paridad put/call siguiente:

Po?Co-So? X*r™

Po:  Precio del warrant put en el momento O

Este modelo es parecido a la formula de “Black-Scholes’ y presenta € mismo esquema:
precio actual del subyacente por una probabilidad binomial menos € vaor presente del precio
de gercicio por otra probabilidad binomia. En el limite, cuando el nimero de periodos tiende
a infinito, la distribucion binomia se comporta como una normal y por tanto € método
binomia y & de Black-Scholes convergen.

11.1.6. CARACTERISTICAS Y DERECHOS QUE ATRIBUYEN LOS VALORES.
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INFORMACION SOBRE LOSACTIVOS SUBYACENTES.
11.1.6.1. Derechos que otorgan los warrants

Los warrants a emitir bgjo el Programa de Emision otorgardn a sus titulares € derecho a
percibir en Euros en la Fecha de Pago: i) en e caso de los warrants Call la diferencia
positiva que en la Fecha de Vencimiento existiere entre @ Precio de Liquidacion ddl Activo
Subyacente y € Precio de Ejercicio del mismo y ii) en € caso de los warrants Put la
diferencia positiva que en la Fecha de Vencimiento existiere entre €l Precio de Ejercicio y €
Precio de Liquidacion del Activo Subyacente. En € caso de los warrants combinados, el
pago a vencimiento dependera de la estructura concreta del warrant.

11.1.6.2. Procedimiento para el calculo de las liquidaciones debidas a |os suscriptores.
Cada warrant dard derecho a su titular a recibir del Emisor, en la Fecha de Pago establecida
para cada emisién, la cantidad resultante de aplicar para cada warrant las siguientes

formulas. El Importe de Liquidacion se obtendra de multiplicar € importe de liquidacion
unitario (redondeado a cuarto decimal) por € nimero de warrants que se vayan a gjercitar.

Para los Call warrants Tradicionales:

r

Importe de Liquidacion unitario ? Ratio xMax 7Pf - Pi’0%

Paralos Put Warrants Tradicionales:

Importe de Liquidacion unitario ? RatioxMax “Pi - Pf 50°

Donde:

Ratio: cantidad de Activo Subyacente a la que da derecho cada warrant (representada por
cada warrant)

Pi:  Precio de Ejercicio del Subyacente
Pf:  Precio de Liquidacion del Subyacente

La férmula de liquidacion de los warrants combinados dependera de la estructura concreta
del warrant que se emita y se especificara en la Informacion Complementaria
correspondiente.

En € caso de que, como mnsecuencia de o previsto en este apartado, resulte a favor del
tenedor de los warrants un Importe de Liquidacion, la liquidacion serd satisfecha por el
Emisor.

Los Precios de Ejercicio, Precios de Liquidacién, Fechas de Ejercicio, Fechas de
Liquidacion, Fechas de Pago, informacién sobre los Activos Subyacentes y demés
parametros necesarios para determinar los derechos de cada titular en cada emision
concreta, vendran especificados en la informacién complementaria correspondiente a cada
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emision.

Igualmente, en € caso de que una emisién concreta presente cualquier variacion sobre las
formulas de liquidacion anteriormente indicadas para calcular € Importe de Liquidacion,
dichas variaciones se indicaran con detalle en lainformacién complementaria.

11.1.6.3. Modificaciones y Ajustes en los Activos Subyacentes y precios calculados y
Supuestosde I nterrupcién de Mercado

Seincluyen en e Anexo Il distintos supuestos de modificaciones y gjustes a redlizar en los
Activos Subyacentes y precios calculados asi como Supuestos de Interrupcion de Mercado.

11.1.6.4.- Informacion sobre el Agente de Calculo

El Agente de Caculo de las emisiones redlizadas bgjo € Programa de Emision serd Banco
Banif, SA., @ cua desempefiard, como minimo las funciones que a continuacion se
relacionan:

El Agente de Clculo asumira las funciones correspondientes a calculo, determinacion y
valoracion de los derechos que correspondan a los warrants objeto de las emisiones que se
realicen bgjo € Programa de Emision, y de los precios, tipos o cotizaciones de los Activos
Subyacentes en las correspondientes Fechas de Valoracién, de conformidad con lo previsto
en e presente Folleto informativo y en la informacién complementaria correspondiente a
cada emision, paralo cual:

a) Calculard o determinaralos precios y niveles de los Activos Subyacentes en cada Fecha
de Vaoracién en que estos se deban calcular o determinar, conforme a lo establecido
en lainformacion complementaria correspondiente a cada emision.

b) Determinard los derechos de los warrants que de la aplicacién de las férmulas de
liquidacion previstas resulten en su caso a favor de los titulares en la Fecha de
Vencimiento correspondiente.

¢) Determinard los precios o valoraciones de los Activos Subyacentes aplicables en caso
de discontinuidad, interrupcién del mercado, defecto de publicacion de indices o
precios de referenciay los gustes y valoraciones a redlizar, de acuerdo con lo sefialado
en d presente Falleto.

d) Redizard cualquier otro caculo o valoracion necesario para la determinacion de los
derechos correspondientes a los titulares de |os warrants.

El Agente de Calculo actuara siempre como experto independiente y sus cdlculos y
determinaciones seran vinculantes tanto para e Emisor como para los titulares de los
warrants.

Si en los cédlculos efectuados se detectase algin error u omision, € Agente de Caculo
procedera a subsanarlo en e plazo maximo de CINCO dias habiles desde e momento en
que se detectase dicho error, o € mismo fuese notificado a Agente de Célculo por cualquier
parte interesada.

El Emisor se reservard @ derecho a sustituir a Agente de Céculo en cualquier momento.

Si @ Agente de Célculo renunciase a actuar, o por cuaquier causa no pudiese llevar a cabo
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las funciones determinadas en este Folleto, € Emisor nombrara una nueva entidad, que
necesariamente habra de ser una entidad financiera, en un plazo que en todo caso ho sera
superior a QUINCE dias habiles desde que & Emisor reciba la notificacion de dicha renuncia
o imposibilidad. En cualquier caso, € cese en sus funciones por parte del Agente de Célculo,
cuaquiera que sea la causa, no sera efectivo sino hasta la designacién y aceptacion por parte
de lanueva entidad y a que dicho extremo hubiere sido objeto de comunicacion como hecho
relevante ala Comisién Nacional del Mercado de Vaoresy a organismo rector del mercado
secundario que corresponda.

El Agente de Célculo actuara exclusivamente como Agente del Emisor y no asumira ninguna
obligacion de agencia o representacion con respecto a los titulares de los warrants.

Ni e Agente de Cdculo ni & Emisor en ninglin caso serén responsables ante tercero alguno
de los errores de célculo de los precios o indices, omisiones o afirmaciones incorrectas
efectuadas o publicadas por las entidades encargadas de la publicacion o cdculo de dichos
precios o indices oficiaes.

[1.1.7. COMISIONES Y GASTOS CONEXOS DE TODO TIPO QUE DEBAN
SOPORTAR LOS SUSCRIPTORES O ADQUIRENTES DE LOS VALORES QUE SE
EMITAN.

El Emisor no repercutiri gasto alguno ni en la suscripcion ni en € gercicio.

En cuanto a resto de gastos y comisiones que pudieran repercutirse a lo largo de la vida de
dichas emisiones, se estard a las que cada entidad que pudiera ser depositaria de los valores
tenga publicadas conforme a la legidacion vigente y registrados en € organismo
correspondiente.

[1.1.8. GASTOS Y COMISIONES DERIVADOS DE LA REPRESENTACION DE LOS
VALORES EN ANOTACIONES EN CUENTA. INSCRIPCION Y MANTENIMIENTO
DE SALDOSEN LOSREGISTROS CONTABLES.

Las comisiones y gastos que % deriven de la primera inscripcidn de los vaores emitidos bagjo
el Programa de Emision en la Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro,
Compensacion y Liquidacion de Vaores o en d sistema de compensacion y liquidacién de
valores que corresponda, serén por cuentay a cargo de la Entidad Emisora.

La inscripcion y mantenimiento de los valores a favor de los suscriptores y de los tenedores
posteriores en los registros de detalle a cargo de la Sociedad de Gestidn de los Sistemas de
Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores y de sus Entidades Participantes, estara
sujeto a las comisiones y gastos repercutibles que, en cada momento, dichas entidades tengan
establecidos, y correran por cuenta y a cargo de los titulares de los valores. Dichos gastos y
comisiones repercutibles se podrén consultar por cualquier inversor en las correspondientes
tarifas de gastos y comisiones repercutibles que legamente estan obligadas a publicar las
entidades sujetas a supervision del Banco de Espafiay de la Comisién Naciona dd Mercado
de Vaores. Copias de dichas tarifas se pueden consultar en los organismos supervisores
mencionados.

[1.1.9. CLAUSULA DE INTERES.
Los warrants a emitir no cuenta con ningun tipo de rendimiento explicito.  Los tenedores de

los warrants podrén encontrar informacion sobre los Activos Subyacentes de cada emision
concreta en la prensa econdmica; en los boletines de la bolsa donde coticen las acciones o 1os
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indices correspondientes; y en los sistemas de informacién financiera Reuters o Bloomberg, a
fin de permitir a los suscriptores y titulares la formacion de un juicio fundado sobre las
expectativas de rentabilidad y riesgo de los warrants de cada emisién. El rendimiento
implicito de los valores se cdculard de acuerdo con las formulas recogidas en € apartado
[1.1.6.

11.1.10. REGIMEN FISCAL

De acuerdo con la legidacion fiscal espafiola vigente, e Emisor interpreta que € tratamiento
fiscd de las emisiones es @ siguiente:

a) Impuesto sobre Sociedades (Ley 43/1995, de 27 de diciembre, del Impuesto sobre
Sociedades y Real Decreto 531/1997, de 14 de abril, por € que se aprueba €
Reglamento del Impuesto sobre Sociedades).

Cuando €l suscriptor de los warrants sea un sujeto pasivo de este Impuesto, la prima pagada
por su adquisicion constituye valor de adquisicion del warrant, € cual debera activarse en
balance y valorarse conforme a las reglas de valoracién contable. Lo mismo ocurrira respecto
de las sociedades que adquieran los warrants en € mercado secundario en relacién con €
precio satisfecho.

Si se produce la transmisién del warrant antes del vencimiento, la diferencia entre € precio de
transmision y € valor neto contable tendrd la consideracion de renta gravable.

Si se produce € gercicio del warrant a vencimiento, la renta generada tendra la naturaleza de
renta gravable por su diferencia con el vaor neto contable del warrant.

Si llegado e vencimiento del warrant no se produjera una liquidaciéon positiva, existira una
renta gravable negativa por € valor neto contable del warrant.

L as rentas expresadas no estén sometidas a retencién.

b) Impuesto sobre la Renta de las Per sonas Fisicas (L ey 40(1998, de 9 de diciembre, del
Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y otras Normas Tributarias y Real
Decreto 214/1999, de 5de febrero, por € que se aprueba e Reglamento del Impuesto
sobre la Renta de las Per sonas Fisicas)

Cuando € suscriptor de los warrants sea sujeto pasivo de este Impuesto, la prima satisfecha
por la suscripcion iniciad del warrant tendra la consideracion de valor de adquisicion. Lo
mismo ocurrird respecto de los que adquieran los warrants en e mercado secundario en
relacion con € precio satisfecho.

Si se produce la transmisién del warrant antes del vencimiento se generara una ganancia o
pérdida patrimonial por ladiferencia
entre & valor de transmision 'y € valor de adquisicion.

En caso de liquidaciéon positiva del warrant a vencimiento, la renta generada tendrd la
cdificacion de ganancia patrimonial, calculada por la diferencia entre el importe dotenido &
vencimiento y € valor de adquisicion.

Si llegado d vencimiento del warrant no existiera una liquidacion positiva se producira una
pérdida patrimonial por €l vaor de adquisicion del warrant.
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L as ganancias patrimoniales expresadas no estén sometidas a retencion.

Las ganancias o pérdidas patrimoniales expresadas se integraran en la parte general de la base
imponible del impuesto, salvo que haya transcurrido més de un afio desde la fecha de
adquisicién dd warrant, en cuyo caso dicha ganancia o pérdida patrimonial se integrard en la
parte especial de la base imponible gravada al tipo del 15%.

C) Impuesto sobre la Renta de No Residentes (Ley 41/1998, de 9 de diciembre, del
Impuesto sobre la Renta de No Residentes y Normas Tributarias, y Real Decreto
326/1999, de 26 de febrero, por e que se aprueba el Reglamento del Impuesto sobre la
Renta de No Residentes).

Estan exentas de tributacion en Espafia las ganancias patrimoniales derivadas de bienes
muebles (entre los que se incluyen los warrants) obtenidos por residentes en un Estado
miembro de la Unién Europea distinto de Espafia, siempre que no operen a través de un
establecimiento permanente en Espafia ni se hayan obtenido a través de un pais o territorio
considerado como paraiso fiscal con arreglo al Real Decreto 1080/1991 de 5 dejulio.

Las ganancias patrimoniales obtenidas por no residentes, derivadas de valores (entre los que
se incluyen los warrants) emitidos por entidades residentes en Espafia, se consideran rentas
obtenidas en Espafia y estan sljetas a Impuesto sobre la Renta de No Residentes a 35%,
salvo que exista un Convenio para evitar la doble imposicién suscrito entre Espafiay € Estado
de residencia del perceptor, en cuyo caso se aplicaran las disposiciones de dicho Convenio.

No obstante, por normativa interna espafiola, estan exentas las rentas derivadas de las
transmisiones de valores (entre los que se incluyen los warrants) realizadas en mercados
secundarios oficiales de vaores espafioles, obtenidas por no residentes sin mediacion de
establecimiento permanente en Esparia, que sean residentes en un Estado que tenga suscrito
con Espafia un Convenio para evitar la doble imposicion con cldusula de intercambio de
informacién (todos los paises con Convenio, excepto Suiza).

La residencia fiscal, tanto en un Estado miembro de la Union Europea como en un Estado
con Convenio para evitar la doble imposicién suscrito con Espafia, deberd acreditarse
mediante el correspondiente certificado de residencia fiscal, de conformidad con lo previsto en
lalegidacion vigente.

d) Impuesto sobre Patrimonio

Los warrants se integrarédn en la base imponible del impuesto por su valor de mercado en la
fecha de devengo del impuesto.

€) Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

Las transmisiones de los warrants a titulo gratuito estan sujetas a Impuesto sobre Sucesiones
y Donaciones, siendo sujeto pasivo € adquirente de los warrants.

1.1.11.- PERIODO DE VIGENCIA DE LOS WARRANTS Y EJERCICIO DE LOS
MISMOS

El periodo de vigencia de los warrants a emitir bgjo € Programa de Emisiéon variara para
cada emision concreta y se determinara en la informacion complementaria correspondiente.
No se podran emitir warrants con vencimientos inferiores a tres meses ni con vencimientos
superiores a dos anos.
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1.1.11.1. Precio de reembolso

Los warrants a emitir bajo e Programa de Emision no atribuiran a sus titulares derecho
aguno de reembolso, s no € derecho a percibir los importes que en su caso, y de
conformidad con lo previto en € apartado 11.1.6. anterior y en la informacién
complementaria de que se trate, resulten a favor de los mismos en cada emisién. Los
warrants se liquidaran por diferencias.

[1.1.11.2. M odalidades de amortizacién

Sin perjuicio de lo indicado en € Anexo Ill, los derechos que en su caso resulten de la
liquidacion de los warrants se amortizaran definitivamente en las Fechas de Pago previstas
para cada emision, segiin indique la correspondiente informacion complementaria.

11.1.11.3. Procedimiento a seguir para el gercicio de sus derechos por parte delos
tenedores de los warrants.

Los derechos econdmicos que en su caso correspondan a los titulares de los warrants se
abonarén por el Emisor a través de las entidades encargadas de la llevanza de los registros
contables correspondientes.

En en caso de lbs warrants de gercicio europeo no sera necesario que los titulares de los
warrants realicen acto alguno para € gjercicio de sus derechos, que serén realizados de
forma automética por & emisor en la fecha prevista para €ello, abonando € Importe de
Liquidacion que en su caso resulte a través de las entidades encargadas de la llevanza de los
registros contables correspondientes. En € caso de los warrants de gercicio americano
debera ser d titular del warrant € que solicite el gercicio de acuerdo con e procedimiento
establecido a continuacion:

Con respecto a cada emision, € ndmero minimo de warrants para los que se solicite €
gjercicio no podra ser inferior a cien, salvo € dia habil anterior ala Fecha de Vencimiento.
En dicha fecha se atenderan todas |as peticiones de gjercicio que se presenten.

El Periodo de Ejercicio de los valores se iniciara en la Fecha de Emision y se prolongara
hasta las 17:00 del dia hébil anterior a la Fecha de Vencimiento. Los avisos de gercicio
habran de ser presentados a Agente de Célculo por fax, correo o en persona.

El Agente de Célculo es Banco Banif, S.AA. Los avisos de gercicio habran de presentarse en
Paseo de la Castellana 24 a departamento de Asesoria Juridica, o por fax al nimero 91 556
43 75.

Los avisos de gjercicio habrén de ser formulados siguiendo estrictamente las instrucciones
del Aviso de Ejercicio que se incluye como Anexo |V a este Folleto. El Agente de Céaculo
tiene la potestad de rechazar 1os avisos que no cumplan dichas instrucciones.

Los avisos de gercicio serén irrevocables y habran de ser recibidos antes de las 17:00 horas
para ser giecutados € dia habil siguiente. Los avisos de gjercicio recibidos después de las
17:00 horas tendrén Fecha valor dos dias habiles siguientes a la recepcion del aviso. El limite
final para dar aviso de gercicio serd por tanto las 17:00 del dia habil anterior a la Fecha de
Vencimiento. Pasado ese momento los warrants no gjercitados por los tenedores seran
gjercitados de forma automatica por el Emisor en la fecha de Vencimiento.
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[1.1.11.4. Notificaciones del Emisor al inver sor

Las notificaciones que deba redlizar e Emisor d inversor seran vdlidas S se envian a las
bolsas donde coticen los warrantsy ala CNMV.

11.1.12. IDENTIFICACION DE LAS ENTIDADES QUE ATENDERAN EL SERVICIO
FINANCIERO.

Las emisiones de warrants bajo el Programa podran negociarse a través de todas aquellas
entidades miembros del mercado donde se negocien. El servicio financiero de las emisiones
gue se realicen al amparo del Programa de Emision sera atendido por € Emisor.

1.1.13. MONEDA DE LAS EMISIONES A REALIZAR AL AMPARO DEL
PROGRAMA DE EMISION.

Todas las emisiones que se realicen a amparo del Programa de Emisién estardn denominadas
en euros.

11.1.14. INTERES EFECTIVO PREVISTO PARA LOS SUSCRIPTORES.
El método de clculo del interés efectivo neto para @ suscriptor es € de la Tasa Interna de
Retorno (TIR) que iguala los flujos de los cobros y pagos descontados @ momento de la

Fecha de Desembolso. El célculo dela TIR se redizard utilizando la formulas siguientes.

a) S d warrant es gjercitado o vendido antes de un afio desde la fecha de compra:

t
365

Valor de Liquidacion = Po*gl?(r* )3
3 3

Donde:
Py, = Primadd warrant.
r= Interés efectivo en tanto por uno anua (TIR anual) para el suscriptor.

t= NUmero de dias transcurridos entre la fecha del desembolso inicial y e momento
en gue se genera cada flujo.

b) Silaliquidacion del warrant es recibida a afio o mas desde la fecha de compra:

? t ?
Valor de Liquidacion = Po* 212 r Zes 2
3 3

Donde:

Py, = Primadd warrant.

r= Interés efectivo en tanto por uno anual (TIR anual) para el suscriptor.

t= NUmero de dias transcurridos entre la fecha del desembolso inicial y e momento

en gue se genera cada flujo.

I1.1.15. COSTE EFECTIVO PREVISTO PARA EL EMISOR.

28



Los gastos previstos para cada emision dependeran de su importe. Se estiman |os siguientes
gastos en porcentgjes:

Notaria (60% del total de gastos estimados)

- CNMV

Registro Folleto de Emisién (0.14 por mil con un limite de 37.517,58)

Gastos de admisién a cotizacion (0.03 por mil si la emision es mayor de 18 meses 'y 0.01

por mil s inferior)
- Bolsa de Vaores: Admision a negociacion més canon fijo (1160 Euros +0.05 por mil)
- Publicidad oficia, impresos y varios (30% del total de gastos estimados)
El método de calculo del interés efectivo neto para €l Emisor es € de la Tasa Interna de
Retorno (TIR) que iguala los flujos de cobros y pagos descontados a momento de la Fecha
de Desembolso. El célculo delaTIR se realizara utilizando las férmulas siguientes:

a) d e warrant es gjercitado antes de un afio desde la Fecha de Pago de la Emision:

t
365

Valor de Liquidacion = Po-G2 212 (r *—)}
3 3

Py, = Primadd warrant.

G= Gastos previstos de laemisién

r= Interés efectivo en tanto por uno anua (TIR anual) parael Emisor.

t = NUmero de dias transcurridos entre la fecha del desembolso inicial y e momento en
gue se genera cada flujo.

b) s el warrant es gjercitado después de un afio desde la Fecha de Pago de la Emisién:

? t
Valor deLiquidacion= Po-G* 7421 %es
3

?
?
?
3

Donde:

Py, = Primadd warrant.

G= Gastos previstos de laemisiéon

r= Interés efectivo en tanto por uno anual (TIR anual) parael Emisor.

t = Nuumero de dias transcurridos entre la fecha del desembolso inicial y € momento en
gue se genera cada flujo.

11.1.16. EVALUACION DEL RIESGO INHERENTE A LOSVALORESO A SU EMISOR

No se solicitara calificaciéon crediticia especifica para las emisiones. El emisor no tiene
asignados ratings por Entidad Calificadora alguna.
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[1.2. INFORMACION RELATIVA AL PROCEDIMIENTO DE COLOCACION Y
ADJUDICACION DE LOSVALORESA EMITIR.

11.2.1.1 Mercado Primario

Los warrants emitidos a amparo del presente Folleto serén suscritos en el mercado primario
por Banco Santander Central Hispano, SAA. Una vez fijadas las primas y las caracteristicas
especificas de los warrants emitidos por € Emisor, se procedera a registrar las Informaciones
Complementarias correspondientes en la CNMV. S & Emisor quisiera articular un
procedimiento de colocacion distinto, 1o especificara en la Informacién Complementaria.

11.2.1.2. Aptitud de los valores que se ofrecen para cubrir las exigencias legales de
inversion de determinados tipos de entidades.

Los warrants objeto del presente Programa de Emisién, una vez admitidos a cotizacion, son
aptos para la inversién de los activos de los Fondos de Pensiones, de conformidad con lo
previsto en d articulo 34 del Real Decreto 1307/88, por e que se aprueba el Reglamento de
Planes y Fondos de Pensiones.

Asimismo, son igualmente aptos para € computo de los coeficientes de inversion de las
Instituciones de Inversion Colectiva, con excepcion de los Fondos de Inversién en Activos del
Mercado Monetario, de conformidad con lo establecido en los articulos 17, 26 y 49 del Redl
Decreto 1393/90, por e que se aprueba el Reglamento de la Ley 46/84 de 26 de diciembre,
reguladora de las Instituciones de Inversion Colectiva y la Orden Ministerial de 6 de Julio de
1992 modificada parcialmente por el Real Decreto 845/99.

11.2.1.3. Forma y plazo de entrega a los suscriptores de las copias de los boletines de
suscripcion o resguar dos provisionales.

Recibida la solicitud de suscripcion de los valores en cuaquiera de las oficinas de Banco
Santander Central Hispano, S.A. se pondra a disposicién de los suscriptores, de forma
inmediata, copia del boletin de suscripcion o resguardo provisiona. Dicha copia servira
Unicamente como documento acreditativo de la suscripcion efectuada y no ser& negociable,
extendiéndose su vaidez hasta la fecha en que tenga lugar la primera inscripcion en
anotaciones de laemisiéon y la asignacién de las correspondientes referencias de registro.

11.2.2. MERCADO SECUNDARIO
11.2.2.1. Colectivo de Potenciales Suscriptores

Una vez que los warrants estén admitidos a cotizacion se podran comprar a través de
cualquier intermediario financiero. Las emisiones que se redlicen a amparo del presente
Falleto, una vez admitidas a cotizacién, estén dirigidas a publico en genera, sin perjuicio de
las eventuales limitaciones que, por su normativa especifica, pudieran ser aplicables a
determinados inversores.

La comercializacién de los valores objeto de las emisiones a redizar bgjo e Programa de
Emisién se redlizard por Banco Santander Central Hispano, S.A. a través de sus oficinas y
sucursales asi como por viatelefonicay telemética.

Cuando la tramitacion se haga por via telefonica, € procedimiento de contratacion de
warrants a través de los servicios de Banca telefénica de la entidad colocadora Banco
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Santander Central Hispano, S.A. sera el siguiente:

1.- Las personas que deseen adquirir warrants a través de este procedimiento de contratacién,
han de gozar previamente de la condicion de clientes del servicio de Banca telefonica de
Banco Santander Central Hispano, SA., y solicitardn la realizacion de las operaciones de
compra o venta de warrants mediante la correspondiente |lamada tel ef 6nica.

2.- Al acceder a servicio de banca telefénica el operador de dicho servicio advertird d cliente
gue, de conformidad con la normativa vigente, el Banco Santander Central Hispano, SA., ha
puesto a su disposicidn los tripticos de emision de warrants en la Sucursal correspondiente,
confirmando & conocimiento de tal circunstancia por parte del cliente. El operador confirmara
con € cliente que lo es de una oficina de Banco Santander Central Hispano, S.A., que se ha
puesto a su disposicion € Folleto de emisién de los warrants y € triptico, y que éste es
conocedor de su contenido. En otro caso debera de hacerse la operacion directamente a
través de la sucursal u oficina del cliente.

3.- El cliente debera indicar d operador sus datos personales. nombre y apellidos, domicilio,
nimero de identificacion fiscal. Asmismo e cliente deberd autentificar su identificacion
mediante la clave o “password” que le ha sido comunicada para actuar a través de dicho
servicio telefdnico --dicha clave 0 “password” es asignada a cliente tras firmar con la entidad
un “contrato multicanal”, que es € soporte contractual por €l cual, una vez firmado, puede
utilizar los distintos canales de banca a distancia (Banca por Internet, Banca Telefénica y
Banca Wap). Tras lafirmadd contrato multicana el cliente recibe en su domicilio su firma
electronica, Unica para todos los canales a distancia. El cliente puede modificar esta firma por
una de su eleccion y que le resulte sencilla de recordar--. A continuacion € cliente indicara el
tipo de operacion a redlizar: compra o venta, asi como los datos relativos a la misma, tipo de
warrant, subyacente, volumen y precio.

Una vez redlizada la operacion e cliente recibird en su domicilio la correspondiente
confirmacion de la operacion realizada.

Las conversaciones que se mantengan a través del servicio de banca telefénica en relacion
con la operativa descrita quedaran grabadas, quedando advertido previamente de ello €
cliente. Banco Santander Central Hispano, S.A. podra solicitar del cliente para determinadas
operaciones, en funcidn de su cuantia o caracteristicas, la confirmacion escrita de la orden.

Cuando la contratacion se realice por via telemética, a través de los servicios de Banca por
internet de Banco Santander Central Hispano, S.A. € procedimiento ser el siguiente:

1.- Para acceder al servicio de Banca por internet, € cliente habra suscrito contrato a efecto,
y accederd a servicio mediante una contrasefia o “password”’ que a tal efecto le habra sido
asignado (tal y como se explica anteriormente).

2.- Enlaprimera pantalla y antes de poder indicar la operacion areadlizar y sus caracteristicas,
el cliente podra acceder a la pantalla “Aviso Lega” en la que se contienen cada uno de los
tripticos de las emisiones de warrants sobre los que € cliente podra contratar, pudiendo
acceder a dichainformacion antes de proceder a ordenar la operacion de que se trate.

3.- Unavez leido y aceptado el contenido de dicha pantallay la informacién contenida en la
misma, € cliente podra seleccionar, € tipo de operacion a redlizar (compra o venta), €l
warrant objeto de la operacion, el precio y e volumen deseado.

4.- La pantalla le mostrara entonces el precio de compra o de venta a que esta cotizando €
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1.3.

warrant y retendrd durante 30 segundos este precio como precio en firme. Durante este
tiempo podra confirmar la redlizacion de la operacion indicada a ese precio. En caso
contrario, la operacion se anulara 'y deberainiciar de nuevo la operativa descrita. Si € cliente
realiza la operacion dentro del mencionado plazo, le aparecera una pantala de confirmacién
de la orden cursada con las condiciones definitivas (sin incluir comisiones). El cliente podra
en todo caso imprimir las pantallas descritas, y recibira en su domicilio la correspondiente
confirmacion de la operacion realizada.

Banco Santander Central Hispano, S.A. declara que tanto en la contratacion telefénica como

en la contratacion por via telematica se cumpliran los siguientes principios:

a) Autenticidad.- La entidad establecerd los medios necesarios para dejar constancia de la
fecha y hora en que se cursen las correspondientes érdenes de compra y venta de
warrants.

b) Archivo de érdenes de compray venta de warrants. La entidad mantendra un archivo de
justificantes de las érdenes recibidas.

c) Confidencididad: La entidad establecera los medios necesarios para asegurar que ningun
usuario no autorizado tendra acceso a las Ordenes de compra y venta cursadas por los
usuarios.

d) Integridad: La entidad establecera los medios necesarios para impedir la pérdida o
manipulacion de las drdenes de compra cursadas por |os usuarios.

Banco Santander Central Hispano, S.A. comunicara por escrito ala CNMV que posee medios
suficientes para garantizar la seguridad y confidencialidad de las transacciones realizadas por
via telemética y telefonica asi como su compromiso de indemnizar a los usuarios de los
sistemas de contratacion de warrants mediante los servicios de banca telefénica o de banca
por internet, por cualquier otro dafio o perjucio que éstos pudieran sufrir como consecuencia
directa del incumplimiento de los principios previstos anteriormente.

11.2.2.2. Formacion del Precio en € Mercado Secundario

Los precios de los warrants en cualquier momento se obtienen a partir de las férmulas de
valoracion recogidas en € apartado 11.1.5 anterior. Para fomentar la liquidez, difusion y
formacion de precios de los warrants en el mercado, la Entidad Emisora ha designado a
Santander Central Hispano Bolsa, Sociedad de Valores, S.A. como Entidad Especialista de los
warrants que se emitan al amparo del presente folleto, entidad que desarrollaré sus funciones
de acuerdo con lo establecido en la Circular 1/2002 de Sociedad de Bolsas. La Entidad
Especidista debera introducir en el mercado posiciones de compray venta con un diferencial
maximo entre ellas del 5%, o de 0,05 euros en & caso de que € precio de compra del
warrant sea inferior a 0,40 euros. Cada una de las mencionadas posiciones de compra y
venta del especiadista tendra un importe minimo de 1.000 valores o 1.000 euros. El
especiadista debera desarrollar las actuaciones indicadas a lo largo de toda la sesion, en un
plazo inferior a 5 minutos desde € inicio de la sesion abiertay, en su caso, desde e momento
en gque degje de observarse alguna de las circunstancias previstas en los dos epigrafes
anteriores.

INFORMACION LEGAL Y DE ACUERDOS SOCIALES
[1.3.1. MENCION SOBRE LOS ACUERDOS DE EMISION.

Se incluyen como Anexo | y forman parte integrante de este Folleto Informativo copias de las
certificaciones que acreditan la adopcion de los siguientes acuerdos:
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-- Acuerdo de la Junta General de Accionistas y del Consegjo de Administracion de la Entidad
Emisora de fecha 30 de Junio de 2003 por € que se aprueba la realizacion de diferentes
emisiones de warrants financieros que integrardn e Programa de Emision de Warrants
Santander Central Hispano Investment S.A. y se establecen las lineas generaes, naturaleza,
denominacién y caracterigticas juridicas y financieras generales de las emisiones a redizar al
amparo del Programa de Emision y los apoderados para llevar a cabo las emisiones, asi como
los derechos y obligaciones de sus tenedores, de acuerdo con lo que se recoge en el presente
folleto informativo. , haciéndose constar igualmente y de conformidad con lo previsto en €
articulo 10 del Real Decreto 291/92, de 27 de marzo, que no se ha aoptado ningun otro
acuerdo o decision que modifigue o afecte a los anteriores y que no existe circunstancia o
documento alguno de los que se deriven 0 se vayan a derivar limitaciones o
condicionamientos para adquirir la titularidad de los valores a emitir al amparo del Programa
de Emision o gercitar |os derechos incorporados a los mismos.

11.3.2.- ACUERDOS DE REALIZACION DE UNA OFERTA PUBLICA DE VENTA
No procede
11.3.3. AUTORIZACION ADMINISTRATIVA PREVIA

Las emisiones arealizar bgjo el Programa de Emisidn no requieren autorizacion administrativa
previa de acuerdo con lo establecido en la Orden de 28 de Mayo de 1999 que desarrolla €
articulo 25 de laLey 24/1988 del Mercado de Vaores.

11.3.4. REGIMEN JURIDICO DE LOS VALORES A EMITIR AL AMPARO DEL
PROGRAMA DE EMISION.

11.3.4.1. Régimen juridico de los valores

Los warrants objeto de la presente emision constituyen valores negociables de caracter atipico
gue atribuyen a sus titulares e derecho a percibir, en la Fecha de Pago, la diferencia positiva
gue existiere entre @ Precio de Liquidacién del Activo Subyacente y € Precio de Ejercicio del

mismo en el caso de warrants Call (0 viceversa en €l caso de warrants Put) en la Fecha de
Vencimiento o en las fechas fijadas para la emision especifica de que se trate, todo ello segiin
los términos, condiciones y férmulas de clculo previstos en este Folleto informativo y en la
informacién complementaria correspondiente a cada emision concreta.

Los warrants a emitir son, a todos los efectos, valores negociables, tal y como este término se
define en € articulo 2.1 del Real Decreto 291/1992 sobre emisiones y ofertas publicas de
venta de vaores, y por |o tanto les sera aplicable e régimen juridico general de aplicacion a
los valores negociables.

11.3.4.2. Justificacién de que la emision no se opone a lo establecido en normas
imper ativas.

Las emisiones de warrants a que se refiere el presente folleto no se oponen a la legidacion
vigente, gjustandose a la Ley 24/1988, de 28 de Julio, del Mercado de Valores, Ley 37/1998,
de 16 de noviembre, que la modifica, Rea Decreto 291/1992, de 27 de marzo, en su
redaccion dada por € Real Decreto 2590/1998, de 7 de diciembre, sobre emisiones y ofertas
publicas de venta de valores, Orden de 12 de Julio de 1993 sobre folletos informativos y
Circular 2/99 de 22 de Abril de la Comisién Naciona del Mercado de Valores.
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11.3.5. GARANTIAS DE LASEMISIONES

La Entidad Emisora no esta incursa en situacion de insolvenciay se hallaa corriente del pago
de dividendos, intereses y amortizacion de empréstitos. Los valores de las emisiones que se
redlicen a amparo de este Programa contardn con la garantia patrimonial universa de la
Entidad Emisora.

No existen particularidades juridicas en lo relativo a prelacién de créditos.
[1.3.6. FORMA DE REPRESENTACION DE LOSVALORESA EMITIR

Los warrants a emitir a amparo del Programa estarén representados mediante anotaciones en
cuenta. La Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de
Vaores, con domicilio en la calle Orense 34, 28020 Madrid serd la encargada de su registro
contable.

La certeza y efectividad de los derechos de su primer titular y de los siguientes vendra
determinada por e apunte correspondiente en la Sociedad de Gestion de los Sistemas de
Registro, Compensacién y Liquidacion de Valores, SA., o en € servicio de compensacion y
liquidacion de que se trate.

11.3.7. LEGISLACION APLICABLE Y TRIBUNALES COMPETENTES

Los vaores de las emisiones que se reaicen a amparo del Programa de Emisién estaran
sometidos a la legidacion espafiola vigente, resolviéndose cualquier litigio que pudiera
suscitarse en relacion con dichos valores ante |os tribunal es espafioles.

El contenido del presente folleto se gjusta a lo previsto en la Circular 2/1999, de 22 de abril,
de la Comisién Nacional del Mercado de Vaores, Orden de 12 de julio de 1993, sobre
folletos informativos y, de conformidad con lo establecido en la Ley 24/1988, de 24 de julio,
del Mercado de Valores, Ley 37/1998, de 16 de noviembre, que la modifica, Real Decreto
291/1992, de 27 de marzo, en su redaccion dada por € Rea Decreto 2590/1998, de 7 de
diciembre, Orden de 12 de Julio de 1993 y Circular 2/99, de 22 de Abril de la Comision
Naciona dd Mercado de Vaores.

11.3.8. LEY DE CIRCULACION DE LOSVALORES

No existen restricciones estatutarias a la libre transmisibilidad de los valores a emitir a amparo
del Programa de Emision, estando los mismos sujetos a lo previsto en la Ley 24/1988, de 28
de julio, del Mercado de Valores, Ley 37/1998, de 16 de noviembre, que la modifica y
disposiciones concordantes.

11.3.9. INFORMACION SOBRE LOS REQUISITOS Y ACUERDOS PREVIOS PARA
LA ADMISION A NEGOCIACION EN BOLSA O EN UN MERCADO SECUNDARIO
ORGANIZADO.

La Entidad Emisora tiene previsto solicitar b admision a negociacion de todas las emisiones
de warrants emitidas a amparo del Programa en la Bolsa de Vaores de Madrid y en otras
Bolsas de Valores espafiolas y € Sistema de Interconexidn Bursétil y eventualmente en otras
bolsas europeas, habiéndose autorizado asi en € acuerdo de emisién referido en € apartado
[1.3.1. de este Folleto, en el que se declara, asmismo, & sometimiento a las normas vigentes o
gue puedan dictarse en € futuro en materia de Bolsas de Vaores, especialmente en lo relativo
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ala contratacion, permanenciay exclusion de negociacion.

La Entidad Emisora se compromete a realizar los tramites necesarios para que los warrants
gue se emitan se incorporen ala negociacion en dichos mercados en € menor plazo posible.

La Entidad Emisora dispone de las emisiones de warrants admitidos a negociacion en Bolsas
de Valores que se describen en el apartado 11.4.2.1.

I1.4. NEGOCIACION DE LOS VALORES

11.4.1. MERCADOS SECUNDARIOS PARA LOS QUE EXISTA COMPROMISO DE
SOLICITAR LA ADMISION A NEGOCIACION

La Entidad Emisora se compromete a gestionar la admisién a cotizacion en mercados
secundarios organizados de los valores de las distintas emisiones que se realicen al amparo del

presente Programa. La cotizacion se solicitard para cada emision individua en la Bolsa de
Madrid y en otras Bolsas de Valores espafiolas y € Sistema de Interconexién Bursétil en €

plazo méximo de 7 dias hébiles contados desde la fecha de emision del warrant. La Entidad
Emisora podra solicitar también la cotizacion en otras bolsas europeas.

En los casos en que la Entidad Emisora, por cualquier circunstancia, no pudiera dar
cumplimento en el plazo indicado a compromiso antes mencionado, procedera a hacer
publica dicha circunstancia, asi como los motivos dd retraso, mediante la insercién de
anuncios en, a menos, un periodico de difusién nacional, previa comunicacion del
correspondiente hecho relevante ala Comision Nacional del Mercado de Valores.

La Entidad Emisora conoce los requisitos y condiciones que se exigen para la admision,
permanencia y exclusién de los valores en los mercados oficiales de las Bolsas de Vaores
segun la legidacion vigente y los requerimientos de sus organismos rectores, aceptando la
Entidad Emisora el cumplimiento de dichos requisitos y condiciones.

[1.4.2. DATOS RELATIVOS A LA NEGOCIACION DE WARRANTS DEL MISMO
EMISOR PREVIAMENTE ADMITIDOS A NEGOCIACION EN ALGUN MERCADO
SECUNDARIO ORGANIZADO ESPANOL.

11.4.2.1. Cuadro resumido que contiene la informacion masrelevante correspondiente a
la negociacién de los warrants de la Entidad Emisora durante los Gltimos seis meses.

Santander Central Hispano investment, S.A. ha realizado, hasta la fecha de registro de este Folleto,
las emisiones de warrants que se detalan en e siguiente cuadro y que estdn admitidas a
negociacion o en proceso de admision a cotizacion en la Bolsas de Madrid y de Barcelona:

Subyacente ISIN Tipo Strike Vencimiento Volumen
TELEFONICA ES0613901100 Put EUR 13.00 21 de Marzo de 2003 1,000,000
ENDESA ES06139012Q3 Put EUR 18.00 19 de Septiembre de 2003 300,000
TELEFONICA ES0613901318 Call EUR 19.50 19 de Septiembre de 2003 1,500,000
TELEFONICA ES06139013K4 Put EUR 16.50 19 de Septiembre de 2003 500,000
IBEX ES06139015E2 Call 10500 19 de Septiembre de 2003 700,000
IBEX ES06139015F9 Call 11500 19 de Septiembre de 2003 700,000
IBEX ES0613901513 Put 10000 19 de Septiembre de 2003 300,000
NASDAQ100 ES06139015K9 Call 2500 19 de Septiembre de 2003 500,000
ALTADIS ES0613901H37 Call EUR 21,50 19 de Marzo de 2004 250.000
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ALTADIS ES0613901H29 Call EUR 27,00 19 de Marzo de 2004 250.000

ALTADIS ES0613901H11 Put EUR 21,50 19 de Marzo de 2004 150.000

AMADEUS ES0613901H03 Call EUR 4,00 19 de Marzo de 2004 250.000

AMADEUS ES0613901G95 Call EUR 5,00 19 de Marzo de 2004 250.000

AMADEUS ES0613901G87 Call EUR 7,00 19 de Marzo de 2004 250.000

AMADEUS ES0613901G79 Put EUR 4,00 19 de Marzo de 2004 150.000

BBVA ES0613901G61 Call EUR 7,00 19 de Marzo de 2004 1.000.000

BBVA ES0613901G53 Call EUR 8,00 19 de Marzo de 2004 1.000.000

BBVA ES0613901G46 Call EUR 9,00 19 de Marzo de 2004 1.000.000

BBVA ES0613901G38 Call EUR 11,00 19 de Marzo de 2004 1.000.000

BBVA ES0613901G20 Call EUR 12,50 19 de Marzo de 2004 1.000.000

BBVA ES0613901G12 Put EUR 7,00 19 de Marzo de 2004 500.000

BBVA ES0613901G04 Put EUR 8,00 19 de Marzo de 2004 500.000

BBVA ES0613901F96 Put EUR 9,00 19 de Marzo de 2004 500.000

ENDESA ES0613901F88 Call EUR 10,00 19 de Marzo de 2004 1.000.000

ENDESA ES0613901F70 Call EUR 13,00 19 de Marzo de 2004 1.000.000

ENDESA ES0613901F62 Put EUR 10,00 19 de Marzo de 2004 500.000

GAS NATURAL ES0613901F54 Call EUR 18,00 19 de Marzo de 2004 250.000

GAS NATURAL ES0613901F47 Call EUR 22,00 19 de Marzo de 2004 250.000

GAS NATURAL ES0613901F39 Put EUR 16,00 19 de Marzo de 2004 150.000

IBERDROLA ES0613901F21 Call EUR 13,00 19 de Marzo de 2004 500.000

IBERDROLA ES0613901F13 Call EUR 14,50 19 de Marzo de 2004 500.000

IBERDROLA ES0613901F05 Call EUR 15,50 19 de Marzo de 2004 500.000

IBERDROLA ES0613901E97 Put EUR 13,00 19 de Marzo de 2004 300.000

IBERDROLA ES0613901E89 Put EUR 15,00 19 de Marzo de 2004 300.000

INDITEX ES0613901E71 Call EUR 22,00 19 de Marzo de 2004 500.000

INDITEX ES0613901E63 Put EUR 22,00 19 de Marzo de 2004 300.000

INDRA ES0613901E55 Call EUR 7,00 19 de Marzo de 2004 300.000

INDRA ES0613901E48 Put EUR 7,00 19 de Marzo de 2004 150.000

REPSOL ES0613901E30 Call EUR 12,00 19 de Marzo de 2004 1.000.000

REPSOL ES0613901E22 Call EUR 13,00 19 de Marzo de 2004 1.000.000

REPSOL ES0613901E14 Call EUR 14,50 19 de Marzo de 2004 1.000.000

REPSOL ES0613901E06 Call EUR 16,50 19 de Marzo de 2004 1.000.000

REPSOL ES0613901D98 Put EUR 13,00 19 de Marzo de 2004 500.000
SANTANDER CENTRAL HISPANO ES0613901H45 call EURS5.00 19 de Marzo de 2004 1,000,000
SANTANDER CENTRAL HISPANO ES0613901H52 call EUR 6.50 19 de Marzo de 2004 1,000,000
SANTANDER CENTRAL HISPANO ES0613901H60 call EUR 7.50 19 de Marzo de 2004 1,000,000
SANTANDER CENTRAL HISPANO ES0613901H78 call EUR 8.00 19 de Marzo de 2004 1,000,000
SANTANDER CENTRAL HISPANO ES0613901H86 call EUR 9.00 19 de Marzo de 2004 1,000,000
SANTANDER CENTRAL HISPANO ES0613901H04 Put EUR 5.00 19 de Marzo de 2004 500,000
SANTANDER CENTRAL HISPANO ES0613901102 Put EUR 6.50 19 de Marzo de 2004 500,000

SOGECABLE ES0613901D64 Call EUR 14,00 19 de Marzo de 2004 250.000

SOGECABLE ES0613901D56 Put EUR 10,00 19 de Marzo de 2004 150.000

TEF. MOVILES ES0613901D49 Call EUR 6,00 19 de Marzo de 2004 250.000

TEF. MOVILES ES0613901D31 Call EUR 8,50 19 de Marzo de 2004 250.000

TEF. MOVILES ES0613901D23 Put EUR 6,00 19 de Marzo de 2004 150.000

TELEFONICA ES0613901D15 Call EUR 7,00 19 de Marzo de 2004 1.500.000

TELEFONICA ES0613901D07 Call EUR 8,00 19 de Marzo de 2004 1.500.000

TELEFONICA ES0613901C99 Call EUR 9,50 19 de Marzo de 2004 1.500.000

TELEFONICA ES0613901C81 Call EUR 10,50 19 de Marzo de 2004 1.500.000

TELEFONICA ES0613901C73 Call EUR 11,50 19 de Marzo de 2004 1.500.000
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TELEFONICA ES0613901C65 Call EUR 12,50 19 de Marzo de 2004 1.500.000
TELEFONICA ES0613901C57 Call EUR 13,50 19 de Marzo de 2004 1.500.000
TELEFONICA ES0613901C40 Call EUR 14,50 19 de Marzo de 2004 1.500.000
TELEFONICA ES0613901C32 Call EUR 15,50 19 de Marzo de 2004 1.500.000
TELEFONICA ES0613901C24 Call EUR 16,50 19 de Marzo de 2004 1.500.000
TELEFONICA ES0613901C16 Put EUR 7,00 19 de Marzo de 2004 500.000
TELEFONICA ES0613901C08 Put EUR 8,00 19 de Marzo de 2004 500.000
TELEFONICA ES0613901B90 Put EUR 9,50 19 de Marzo de 2004 500.000
TELEFONICA ES0613901B82 Put EUR 10,50 19 de Marzo de 2004 500.000
TELEFONICA ES0613901B74 Put EUR 11,50 19 de Marzo de 2004 500.000
ZELTIA ES0613901B66 Call EUR 6,00 19 de Marzo de 2004 300.000
ZELTIA ES0613901B58 Call EUR 8,00 19 de Marzo de 2004 300.000
ZELTIA ES0613901B41 Call EUR 10,00 19 de Marzo de 2004 300.000
ZELTIA ES0613901B33 Put EUR 6,00 19 de Marzo de 2004 150.000
Deutsche Telekom ES0613901B25 Call EUR 11,00 19 de Marzo de 2004 500.000
Deutsche Telekom ES0613901B17 Call EUR 13,00 19 de Marzo de 2004 500.000
Deutsche Telekom ES0613901B09 Call EUR 15,00 19 de Marzo de 2004 500.000
Deutsche Telekom ES0613901A91 Put EUR 10,00 19 de Marzo de 2004 300.000
France Telecom ES0613901A83 Call EUR 25,00 19 de Marzo de 2004 500.000
France Telecom ES0613901A75 Call EUR 28,00 19 de Marzo de 2004 500.000
France Telecom ES0613901A67 Put EUR 20,00 19 de Marzo de 2004 300.000
NOKIA ES0613901A59 Call EUR 13,00 19 de Marzo de 2004 500.000
NOKIA ES0613901A42 Call EUR 14,00 19 de Marzo de 2004 500.000
NOKIA ES0613901A34 Call EUR 15,00 19 de Marzo de 2004 500.000
NOKIA ES0613901A26 Put EUR 13,00 19 de Marzo de 2004 300.000
EUROSTOXX ES0613901A18 Call 2.500 19 de Marzo de 2004 500.000
EUROSTOXX ES0613901A00 Put 2.300 19 de Marzo de 2004 300.000
IBEX ES06139019Z9 Call 5.000 19 de Marzo de 2004 1.000.000
IBEX ES06139019Y2 Call 5.500 19 de Marzo de 2004 1.000.000
IBEX ES06139019X4 Call 6.500 19 de Marzo de 2004 1.000.000
IBEX ES06139019W6 Call 7.600 19 de Marzo de 2004 1.000.000
IBEX ES06139019V8 Call 8.600 19 de Marzo de 2004 1.000.000
IBEX ES06139019U0 Put 5.000 19 de Marzo de 2004 500.000
IBEX ES06139019T2 Put 5.500 19 de Marzo de 2004 500.000
IBEX ES0613901954 Put 6.500 19 de Marzo de 2004 500.000
NASDAQ100 ES06139019R6 Call USD 1.000 19 de Marzo de 2004 500.000
NASDAQ100 ES06139019Q8 Put USD 1.000 19 de Marzo de 2004 300.000
NIKKEI 225 ES06139019P0 Call JPY 9.000 19 de Marzo de 2004 500.000
NIKKEI 225 ES0613901903 Call JPY 10.000 19 de Marzo de 2004 500.000
NIKKEI 225 ES06139019N5 Put JPY 9.000 19 de Marzo de 2004 300.000
Eur/USD ES06139019M7 Call UsD 1,02 19 de Marzo de 2004 300.000
Eur/USD ES06139019L9 Call UsD 1,03 19 de Marzo de 2004 300.000
Eur/USD ES06139019K1 Call UsD 1,04 19 de Marzo de 2004 300.000
Eur/USD ES06139019J3 Call UsD 1,05 19 de Marzo de 2004 300.000
Eur/USD ES0613901915 Call UsD 1,06 19 de Marzo de 2004 300.000
Eur/USD ES06139019H7 Call UsD 1,07 19 de Marzo de 2004 300.000
Eur/USD ES06139019G9 Call UsD 1,08 19 de Marzo de 2004 300.000
Eur/USD ES06139019F1 Call UsD 1,09 19 de Marzo de 2004 300.000
Eur/USD ES06139019E4 Put UsD 1,02 19 de Marzo de 2004 300.000
Eur/USD ES06139019D6 Put UsD 1,03 19 de Marzo de 2004 300.000
Eur/USD ES06139019C8 Put UsD 1,04 19 de Marzo de 2004 300.000
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Eur/USD ES06139019B0 Put USD 1,05 19 de Marzo de 2004 300.000
Eur/USD ES06139019A2 Put USD 1,06 19 de Marzo de 2004 300.000
Eur/USD ES06139018Z71 Put UsD 1,07 19 de Marzo de 2004 300.000
Eur/USD ES06139018Y4 Put USD 1,08 19 de Marzo de 2004 300.000
Eur/USD ES06139018X6 Put USD 1,09 19 de Marzo de 2004 300.000

Dentro del grupo Santander se han realizado las siguientes emisiones de warrants:

Banco Santander Central Hispano, S.A.

-- Emision de Warrants financieros asiaticos sobre una cesta de los indices SMI, FTSE 100,
CAC 40 e IBEX-35. Se emitieron € 31 de Mayo de 2001 200 warrants con un importe
nominal unitario de 100.000 Euros y vencimiento el 8 de Septiembre de 2004. Warrants
admitidos a negociacion en las Bolsas de Madrid y de Barcelona.

-- Emisién de Warrants financieros asiéticos sobre una cesta de los indices SMI, FTSE 100,
CAC 40 e IBEX-35. Se emitieron € 17 de Julio de 2001 800 warrants con un importe
nominal unitario de 120.000 Euros y vencimiento € 16 de Noviembre de 2004. Warrants
admitidos a negociacion en las Bolsas de Madrid y de Barcelona

-- Emisién de Warrants financieros asiéticos sobre una cesta de los indices S& P 500, FTSE
EUROTOP 100 y NIKKEI 225. Se emitieron el 17 de Julio de 2001 500 warrants con un
importe nomina unitario de 120.000 Euros y vencimiento €l 16 de Noviembre de 2004.
Warrants admitidos a negociacién en las Bolsas de Madrid y de Barcelona.

-- Dos Emisiones de Warrants financieros asiaicos sobre el indice IBEX-35. Se emitieron €
17 de Julio de 2001 500 y 200 warrants respectivamente con un importe nomina unitario de
100.000 Euros y vencimiento € 16 de Noviembre de 2004. Warrants admitidos a
negociacion en las Bolsas de Madrid y de Barcelona

-- Emision de Warrants financieros asiéticos sobre una cesta de los indices SMI, FTSE 100,
CAC 40 e IBEX-35. Se emitieron € 9 de Agosto de 2001 400 warrants con un importe
nominal unitario de 100.000 Euros y vencimiento € 14 de Febrero de 2005. Warrants
admitidos a negociacion en las Bolsas de Madrid y de Barcelona.

-- Emision de Warrants financieros asiaticos call spread sobre una cesta de los indices S&P
500, SMI, FTSE 100, CAC 40 e IBEX-35. Se emitieron €l 26 de Marzo de 2002 67
warrants con un importe nominal unitario de 150.000 Euros y vencimiento el 10 de Mayo de
2005. Warrants admitidos a negociacion en las Bolsas de Madrid y de Barcelona.

-- Emisién de Warrants financieros asiéticos sobre una cesta de los indices S& P 500, SMI,
FTSE 100, CAC 40 e IBEX-35. Se emitieron € 6 de Junio de 2002 333 warrants con un
importe nomina unitario de 150.000 Euros y vencimiento el 10 de Mayo de 2005. Warrants
admitidos a hegociacion en las Bolsas de Madrid y de Barcelona.

-- Por su parte, Banesto Banco de Emisiones, S.A. tiene también admitidas a hegociacion 90
emisiones de warrants sobre acciones e indices bursailes. Concretamente ha emitido
warrants sobre las acciones de TERRA NETWORKS, S.A., INDRA, SA., BANKINTER,
SA., AMADEUS, SA. BBVA, SA. REPSOL YPF, SA. ENDESA, SA.
TELEFONICA, SA., DEUTSCHE TELEKOM, AG, NOKIA, DEUTSCHE BANK AG y
sobre los Indices IBEX 35y EUROSTOXX 50.
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11.4.2.2. Informacién relativa a eventuales compromisos de liquidez o contrapartida.

De conformidad con los requisitos previstos en € articulo R del Decreto 1.506/1967, de 31
dejunio, por el que se aprueba e Reglamento de las Bolsas de Comercio, la Entidad Emisora
tiene firmado un Contrato de Contrapartida con Santander Central Hispano Bolsa, Sociedad
de Vdores, S.A., quien adicionalmente realizara las funciones de Entidad Especialista respecto
de las emisiones redlizadas a amparo del programa de conformidad con lo dispuesto en la
Circular /2002 de Sociedad de Bolsas. El Contrato de Contrapartida fue elevado a publico €

14 de Agosto de 2003.

11.4.3. Numero de Warrants emitidos por la Entidad Emisora admitidos a negociacién
en algiin mercado secundario situado en € extranjero

No existen warrants emitidos por la Entidad Emisora en circulacion en mercados secundarios
situados en € extranjero.

I1.5. FINALIDAD DEL PROGRAMA DE EMISION

Las emisiones aredlizar al amparo de este programa se encuadran dentro de la actividad tipica
de la Entidad Emisora, segin sus estatutos, y se dirigen fundamentalmente a poner a
disposicion de los potenciaes inversores, la posibilidad de inversion en productos financieros
adecuados, tanto para la inversion como para la cobertura de riesgos financieros y de
mercado.

11.5.2. Warrants en circulacion emitidos por sociedades del grupo Santander Central
Hispano

El volumen de warrants vivos emitidos por entidades del grupo Santander Central Hispano es
€l sefialado en el apartado 11.4.2.1.
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Firma de |as personas responsables del folleto

En Madrid, a 2 de Septiembre de 2003

El Emisor,

SANTANDER CENTRAL HISPANO INVESTMENT, SA.

D. Javier Pazos Aceves D. Damaso Cebrian Nufez
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ANEXO |

ACUERDO DE EMISION
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Don Pablo Castilla Reparaz, Secretario del Consgjo de Administracién de “SANTANDER
CENTRAL HISPANO INVESTMENT, S.A.”, con C.I.F. nimero A-08161507, de la que es su
Vicepresidente Don Alfredo Saenz Abad,

CERTIFICO

Que en lareunion de la Junta General Universal Ordinariay Extraordinaria de Accionistas
de la Sociedad, celebrada en Madrid, € dia 30 de Junio de 2003, en la calle Sevilla, nimero 3,
con la asistencia de la totalidad de los Accionistas que representan la totalidad del capital
suscrito y desembolsado, bajo la Presidencia de don Alfredo Sadenz Abad, y con la Secretaria
de don Pablo Cadtilla Reparaz, se adoptaron, por unanimidad los siguientes acuerdos, incluidos
en e Orden del Dia, que fue asimismo aprobado por unanimidad:

6.- PROGRAMA DE WARRANTS.

(..)

“Autorizar al Consgjo de Administracion de la sociedad para que acuerde la aprobacion de un
nuevo Programa de Emisién de Warrants de Santander Central Hispano Investment, SA., para
la realizacién de distintas emisiones de warrants financieros, cuyo importe maximo no podra
exceder de MIL SEISCIENTOS MILLONES (1.600.000.000) de euros (en lo sucesivo “é
Programa de Warrants’). Las emisiones que se realicen a amparo del Programa de Warrants
que resulte aprobado por e Consgjo de Administracion podran tener como subyacente la accion
de Banco Santander Central Hispano, S.A. ya sea como Unico subyacente o como componente
de una cesta de acciones cotizadas.

El Programa de Warrants que, de conformidad con el presente acuerdo, resulte aprobado
por € Consgjo de Administracion de la sociedad, tendra una duracién de un afio a contar desde
el registro del folleto de programa en la Comisién Nacional del Mercado de Vaores. Las
caracteristicas  fundamentales del programa serdn las que determine e Consgo de
Administracion.

?? Al objeto de poder redlizar las emisiones de warrants cuyo subyacente sea la accion de Banco
Santander Central Hispano, S.A., autorizadas por el presente acuerdo, autorizar a la Sociedad
para que pueda adquirir acciones de Banco Santander Central Hispano, S.A., a amparo de lo
dispuesto en € articulo 75 y Disposicion Adiciona Primera de la Ley de Sociedades An6nimas.

?? Autorizar a Consgjo de Administracion para que, en su momento formule solicitud de admision
a negociaciéon en Bolsas de Valores espafiolas y, eventuamente, en europeas, de los warrants
objeto de emision de conformidad con el presente acuerdo. En el caso de posterior solicitud de
exclusion de la cotizacion, la Junta General de Accionistas adoptard € acuerdo correspondiente
con las mismas formalidades y garantias, de conformidad con lo previsto en € articulo 27 b)
del Decreto 1506/1967, de 30 de Junio, por € que se aprueba € Reglamento de las Bolsas de
Comercio.

?? Asimismo, y a estos efectos, someterse la Sociedad y someter las emisiones que se redlicen de
conformidad con € presente acuerdo, a las normas vigentes o que puedan dictarse en € futuro
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en materia de Bolsas de Vaores, y especidmente en lo relativo a contratacion, permanenciay
exclusion de cotizacion oficial.”

7. DELEGACION DE FACULTADES

“Facultar a don Alfredo Séenz Abad, Vicepresidente del Consgjo de Administracion de Santander
Central Hispano Investment, S.A., a don Pablo Castilla Reparaz y a dofia Almudena Fernandez-
Goalfin Arenillas, Secretario y Vicesecretario del Consgjo de Administracion de la citada sociedad,
respectivamente, para que, cualquiera de elos, indistintamente, gjecute los acuerdos precedentes
que asi lo requieran y, a tal fin, comparezca ante Notario y otorgue los documentos, publicos o
privados necesarios 0 convenientes, para la debida formalizacién e inscripcién registral de los
mismos, y especial mente cuantas subsanaciones vengan exigidas por la calificacion registral.

Asimismo CERTIFICO:

Que e Acta de la Sesion de la Junta General Universal Ordinaria'y Extraordinaria de Accionistas
fue aprobada por unanimidad y firmada una vez finalizada la misma por € Secretario con € Visto
Bueno del sefior Presidente y por los representantes de los accionistas asistentes, titulares de la
totalidad del capital suscrito y desembolsado de la sociedad.

Y para que asi conste a los efectos oportunos, expido y firmo la presente certificacion con € Visto
Bueno del sefior Vicepresidente, en Madrid, atreinta de Junio de dos mil tres.

VeBe
El VICEPRESIDENTE
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Don Pablo Castilla Reparaz, Secretario del Consgjo de Administracién de “SANTANDER
CENTRAL HISPANO INVESTMENT, S.A.”, con C.I.F. numero A-08161507, de la que es su
Vicepresidente Don Alfredo Saenz Abad,

CERTIFICO

Que segun resulta del Acta correspondiente a la sesién del Consgjo de Administracion de
Santander Central Hispano Investment, S.A. celebrada €l dia 30 de junio de 2003, en Madrid,
en la cale Sevillan® 3, estando presentes los siguientes Consejeros, que representan la mayoria
de sus miembros, don Adolfo Lagos Espinosa, don Antonio Mota de Sousa Horta Osorio, don
Andrés Martin Garrido, don José Manuedl Tején Borrgjo, don Antonio Zoido Martinez, don
Francisco Martin Lopez-Quesada y don Santiago Foncillas, y debidamente representados por
don Alfredo Saenz Abad los Consgeros don Emilio Botin-Sanz de Sautuola 'y Garcia de los
Rios, dofia Ana Patricia Botin Sanz de Sautuola'y O’ Sheay don Rodrigo Echenique Gordillo,
y habiendo sido debidamente convocada y declarandose véidamente congtituida en Sesién,
bajo la Presidencia de don Alfredo Saenz Abad, Vicepresidente del Consgjo de Administracion
de la Sociedad, y con la Secretaria de don Pablo Castilla Reparaz, se adoptaron por
unanimidad, entre otros, los acuerdos contenidos en el Orden del Dia que se transcriben a
continuacion,

I. Al amparo de la autorizacion otorgada a efecto por la Junta General Ordinaria y
Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad celebrada en esta misma fecha, autorizar y
aprobar la realizacion de distintas emisiones de warrants financieros por un importe maximo de
MIL SEISCIENTOS MILLONES (1.600.000.000.-) de euros.

I1.- En desarrollo del Acuerdo | anterior, previo su registro en la Comision Nacional del
Mercado de Vaores, laimplementacién de un programa de emision de warrants financieros a
amparo del cua se podréan efectuar por Santander Central Hispano Investment, SA. diferentes
emisiones con arreglo alas siguientes caracteristicas, términos y condiciones fundamental es:

Importe global del programa de emision: El programa de emision, se realiza por un importe
global maximo de MIL SEISCIENTOS MILLONES (1.600.000.000.-) de euros, no estando
fijados de antemano los importes especificos de las emisiones a readlizar a amparo del
programa. En funcién del resultado de la colocacion y al cierre de cada emision, Santander
Central Hispano Investment, S.A., en su calidad de Entidad Emisora, procedera a fijar €
importe definitivo de la misma, en funcion de los valores efectivamente suscritos.

NUmero de valores a emitir: El nimero de valores a emitir a amparo del programa no esta
prefijado de antemano y se determinard para cada emision concreta que se redlice a su
amparo.

Caracteristicas de los vaores a emitir: Los valores a emitir seran warrants financieros sobre
los subyacentes que se indican en este acuerdo.

Importe nominal unitario de los valores y precio de emision: Tanto € importe nominal unitario
de los warrants a emitir como € importe de la prima de emision a desembolsar por los
suscriptores por cada warrant, se determinaran por Santander Central Hispano Investment,
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S.A. para cada emision que se redlice d amparo del programa de emision.

Duracion del Programa: La duracion del programa de emision se establece por € periodo
maximo de un afio, a contar desde la fecha de su registro en la Comision Naciona del
Mercado de Vaores.

Indicacién de los Activos Subyacentes previstos para cada emision: Se podréan emitir warrants
sobre los siguientes grupos de Activos Subyacentes:

- Acciones de empresas cotizadas en mercados organizados espafioles o extranjeros
incluidas las de Banco Santander Central Hispano, S.AA. asi como futuros sobre las
mismas e Indices de mercados organizados de valores de renta variable espafioles o
extranjeros y futuros sobre los mismos.

- Cestas de acciones de empresas cotizadas en mercados organizados espafioles o
extranjeros, incluidas las de Banco Santander Central Hispano, S.A. y cestas de Indices de
mercados organizados de valores de renta variable espafioles o extranjeros.

- Tipos de cambio de unas moneda contra otras y futuros sobre tipos de cambio.

- Tipos de interés de depdsitos, en euros y/o en cualquier otra moneda, cotizados en los
mercados interbancarios locales de cada moneda o en e Euromercado, asi como
diferenciales entre estos tipos interés y tipos de interés de swaps o de otros derivados,
futuros sobre tipos de interés, titulos de renta fija (plblica o privada) y futuros sobre los
mismos (conjuntamente “ Tipos de Interés’).

Tipo y modalidad de los warrants a emitir: Los warrants a emitir al amparo del programa de
emision se liquidardn por diferencias. Podrén ser warrants tradicionales de compra (“Call
Warrants’) o de venta (“Put Warrants’); warrants combinados (combinaciones de warrants
tradicionales call y put). En cuanto a su gercicio los warrants podran ser europeos o
americanos.

Los warrants a emitir dentro de este programa de emisién serén de gercicio automético a
vencimiento, es decir, se entenderan automaticamente gjercitados por sus titulares en sus
respectivas fechas de vencimiento.

Derechos que confieren 1os valores a sus titulares: Los warrants a emitir bajo el programa de
emision otorgaran a sus titulares e derecho a percibir de Santander Central Hispano
Investment, S.A., en euros, en la fecha que se determine para cada emision, e importe
resultante de aplicar la férmula de liquidacion que se establezca para cada emision.

Parametros concretos de cada emision: Los pardmetros necesarios para determinar los
derechos de los titulares en cada emision concreta, tales como férmulas de liquidacion,
fechas, periodos de suscripcion, tipos o precios y otros, se acordaran y especificaran para
cada emision concreta, no estando determinados de antemano para ninguna emision.

Forma de representacién de |los valores: Los valores se representaran mediante anotaciones en
cuenta, designandose como entidades encargadas de la llevanza dd registro contable a la
Sociedad de los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores, SA. y
Entidades Participantes.

Mercados secundarios: Se solicitara la admision a negociacion de los warrants en la Bolsa de
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Vdores de Madrid, y en otras Bolsas de Valores espaiolas y € Sistema de Interconexion
Bursdtil, y eventualmente en otras bolsas europeas, con sometimiento expreso a las normas
vigentes o que puedan dictarse en € futuro en materia de Bolsas de Vaores, especialmente en
lo relativo ala contratacion, permanenciay exclusion de negociacion.

I11.- Facultar expresamente y en los términos méas amplios que en derecho se requiera, a
don Francisco Martin Lépez-Quesada, don Francisco de Lera Losada, don José Luis
Rodriguez Aparicio, don Javier Pazos Aceves, don Damaso Cebrian Nufiez, don Alberto
Redondo Gil, don Manuel Sanchez Marcos, dofia Carmen L6pez Hervés, don Eduardo Otero
Romero y don Javier Cachdn Naves, para que cuaquiera de ellos, mancomunadamente
unidos, en nombre y representacion de SANTANDER CENTRAL HISPANO
INVESTMENT, SA., puedan llevar a cabo las siguientes actuaciones en relacion con la
realizacion de las emisiones de warrants financieros descritas en los acuerdos | y |1 anteriores:

a) Comparecer ante la Comision Nacional del Mercado de Valores, las diferentes oficinas del
Ministerio de Economia y Hacienda, el Banco de Espafia, la Sociedad Rectora de la Bolsa
de Vaores de Madrid, € Servicio de Compensaciéon y Liquidacidon de Vaores, SA. y
cualesquiera otras autoridades, organismos o entidades, publicas o privadas, firmando atal
fin la comunicacién previa, € folleto correspondiente a programa de emision, las
informaciones complementarias o folletos informativos de cada emision, documentos
acreditativos y cualesquiera solicitudes, escritos 0 documentos que fueran precisos o
convenientes para la formalizacion y realizacion de las emisiones de warrants financieros y
para su posterior admisién a negociacién en los mercados secundarios organizados que se
determinen asi como los folletos continuados de la Entidad Emisora. En este sentido estén
facultados para, actuando en la forma indicada, determinar y establecer aquellos términos,
caracteristicas y condiciones particulares contenidas en € folleto de emision y cualesquiera
otras solicitudes, escritos, contratos, convenios o documentos de los relacionados
anteriormente, cuya definicion resulte necesaria 0 conveniente en aplicacion o como
desarrollo de los anteriores acuerdos y dentro de |os limites sefialados en |os mismos.

b) Formalizar los contratos, acuerdos, mandatos que fueren precisos 0 que se estimen
convenientes en relacion a las emisiones proyectadas, y en particular y a titulo meramente
enunciativo, los relativos, en su caso, a agente de clculo de cada emisién, a servicio
financiero, a la colocacién y aseguramiento de los valores, y a la contrapartida, liquidez y
entidad especialista a efectos de la negociacion posterior de los valores, pudiendo a efecto
establecer cualesquiera pactos, términos y condiciones que juzguen oportunos.

c) Acordar la redizacion de emisiones dentro de los limites fijados por estos acuerdos y
determinar y establecer los pardmetros que fueren precisos para cada emision, y a titulo
meramente enunciativo, € precio de emision, tipos de interés y precios iniciaes y finaes
de los activos subyacentes, fechas de valoracion, de suscripcion, de desembolso, de pago,
colectivo especifico de potenciales suscriptores, tramos mayoristas 0 minoristas, activos
subyacentes concretos, y en general, las condiciones y parametros especificos de cada
emison; fijar e importe definitivo de cada emision como consecuencia del resultado de la
colocacion; fijar € nimero de valores y su importe nominal en cada emision, y realizar
todas aguellas actuaciones que fueran precisas 0 meramente convenientes para la
realizacion y buen fin de las emisiones que se realicen.

(...)

“Facultar a don Pablo Castilla Reparaz y a dofia Almudena Fernandez-Golfin Arenillas, Secretario
y Vicesecretario del Consgjo de Administracion de la sociedad, respectivamente, para la gecucion,
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acreditacion de su adopcion y desarrollo de todos y cada uno de los acuerdos adoptados por €

Consgjo de Administracion en esta reunion, con las mas amplias facultades legales, asi como para
gue cuaquiera de €elos indistintamente, comparezca ante Notario y otorgue los documentos,
publicos o privados; suscriba y formalice la subsanacion exigida por la calificacién registral, en su
caso, de las omisiones o errores de los referidos acuerdos, y su interpretacion y realice cuantos
actos sean necesarios 0 convenientes para la debida formalizacion y, en su caso, inscripcion

registral de los anteriores acuerdos.”

Asimismo CERTIFICO:

Que d Acta de la Sesién del Consgjo de Administraciéon del dia 30 de Junio de 2003, una vez
redactada y leida a los sefiores asistentes, fue aprobada por unanimidad y firmada.

Y paraque asi conste a |os efectos oportunos, expido y firmo la presente certificacién con € Visto
Bueno del sefior Vicepresidente, en Madrid, a 30 de Junio de 2003.

\A =
El VICEPRESIDENTE
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ANEXO 11

ESTADOSFINANCIEROS DEL EMISOR
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CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS PUBLICA

CORRESPONDIENTE AL:

SANTANDER CENTRAL HISPANO INVESTMENT, S.A.

30 DE JUNIO DE 2.003

1. INTERESES Y RENDIMIENTOS ASIMILADOS
De los que: De la cartera de renta fija

2. INTERESES Y CARGAS ASIMILADAS
3. RTO. DE LA CARTERA DE RENTA VARIABLE
3.1. De acciones y otros titulos de renta variable
3.2. De participaciones
3.3. De participaciones en el grupo
A) MARGEN DE INTERMEDIACION
4. COMISIONES PERCIBIDAS
5. COMISIONES PAGADAS
6. RESULTADOS DE OPERACIONES FINANCIERAS
B) MARGEN ORDINARIO
7. OTROS PRODUCTOS DE EXPLOTACION
8. GASTOS GENERALES DE ADMINISTRACION
8.1. De personal
De los que:
Sueldos y salarios
Cargas sociales
De las que: pensiones

8.2. Otros gastos administrativos

9. AMORTIZACION Y SANEAMIENTO DE ACTIVOS
MATERIALES E INMATERIALES

10. OTRAS CARGAS DE EXPLOTACION

C) MARGEN DE EXPLOTACION
15. AMORTIZAC. Y PROVIS. INSOLVENCIAS (neto)
16. SANEAMIENTO DE INMOV. FINANCIERAS (neto)

17. DOTACION AL FONDO PARA RIESGOS
BANCARIOS GENERALES

49

2.665

147

-11.702

-9.815
-1.354

-35
-8.788

Miles de euros

85.097 |

-77.772

147

7472
76.260
-5.391

3.498
81.839

63

-20.490

-804

-188
60.420

-1.138




18. BENEFICIOS EXTRAORDINARIOS
19. QUEBRANTOS EXTRAORDINARIOS

D) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS
20. IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS

21. OTROS IMPUESTOS

E) RESULTADO DEL EJERCICIO

SANTANDER CENTRAL HISPANO INVESTMENT, S.A.

BALANCE AL 30 DE JUNIO DE 2.003

696

-1.240

58.738

-19.157

-448

39.133

ACTIVO MILES DE EUROS PASIVO MILES DE EUROS
1. CAJA Y DEPOSITOS EN BANCOS CENTRALES 11.988 1. ENTIDADES DE CREDITO 2.220.6
1.1 Caja 0 1.1 Alavista 507.474
1.2 Banco de Espafia 11.988 1.2 A plazo o con preaviso 1.713.203
1.3 Otros bancos centrales 0
2. DEBITOS A CLIENTES 2.285.9
2. DEUDAS DEL ESTADO (Incluye los
Certificados del BE) 0 2.1 Depositos de ahorro 970.621
2.2.1 Alavista 947.819
3. ENTIDADES DE CREDITO 2.918.425 2.1.2 Aplazo 22.802
3.1 Alavista 423.543 2.2 Otros débitos 1.315.372
3.2 Otros créditos 2.494.882 2.2.1 Alavista 0
2.2.2 Aplazo 1.315.372
4. CREDITOS SOBRE CLIENTES 1.629.151
3. DEBITOS REPRESENTADOS POR
VALORES NEGOCIABLES
5. OBLIGACIONES Y OTROS VALORES R. FIJA 22.533 3.1 Bonos y obligaciones en circulacion 0
5.1 De emisién publica 0 3.2 Pagarés y otros valores 0
5.2 Otros emisores 22.533
Pro memoria:titulos propios 0 4. OTROS PASIVOS 169.4
6. ACCIONES Y OTROS TITULOS DE RENTA
VARIABLE 16.326 5. CUENTAS DE PERIODIFICACION 57.6
6. PROVISIONES PARA RIESGOS Y
7. PARTICIPACIONES 0 CARGAS 8.8
7.1 En entidades de crédito 0 6.1 Fondo de pensionistas 3.415
7.2 Otras participaciones 0 6.2 Provision para impuestos 0
6.3 Otras provisiones 5.431
8. PARTICIPACIONES EN EMPRESAS DEL GRUPO 116.144
6 bis. FONDO PARA RIESGOS
8.1 En entidades de crédito 0 BANCARIOS GENERALES
8.2 Otras 116.144
7. BENEFICIOS DEL EJERCICIO 39.1
9. ACTIVOS INMATERIALES 0
9.1 Gastos de constitucién 0 8. PASIVOS SUBORDINADOS
9.2 Otros gastos amortizables 0
9. CAPITAL SUSCRITO 21.1
10. ACTIVOS MATERIALES 2.468
10.1 Terrenos y edificios de uso propio 0 10. PRIMAS DE EMISION
10.2 Otros inmuebles 0
10.3 Mobiliario,instalaciones y otros 2.468 11. RESERVAS 140.3

11. CAPITAL SUSCRITO NO DESEMBOLSADO
11.1 Dividendos pasivos reclamados no

0  12. RESERVAS DE REVALORIZACION



desembolsados

13. RESULTADOS DE EJERCICIOS

11.2 Resto ANTERIORES
12. ACCIONES PROPIAS 0
Pro-memoria: nominal
13. OTROS ACTIVOS 167.273
14. CUENTAS DE PERIODIFICACION 58.961
15. PERDIDAS DEL EJERCICIO 0
TOTAL ACTIVO 4.943.269 TOTAL PASIVO 4.943.2
2.
1. PASIVOS CONTINGENTES 139.698 COMPROMISOS 356.5
2.1 Cesiones
temporales con
opcion de
1.1 Redescuentos, endosos y aceptaciones 0 recompra 0
2.2 Disponibles
1.2 Activos afectos a diversas obligaciones 0 por terceros 356.557
2.3 Otros
1.3 Fianzas, avales y cauciones 139.698 compromisos 0
1.4 Otros pasivos contingentes 0
SUMA
CUENTAS DE
ORDEN 496.2
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ANEXO 111

MODIFICACIONESY AJUSTES
Supuestos de Interrupcion del Mercado.

A efectos de las emisiones de warrants del Programa de Emision, se considera que existe un
Supuesto de Interrupcion de Mercado:

a) respecto de un indice, cuando en cualquier dia en que se encuentre abierto a la
realizacion de operaciones € Mercado de Cotizacion o € Mercado de Cotizacion
Relacionado donde se negocie o cotice € indice de que se trate, durante la media hora
inmediatamente anterior @ Momento de Vaoracion correspondiente, se produzca, por
cualquier causa, una suspension o restriccion de las actividades del mercado:

- en valores que comprendan a menos € 20% de la composicion total del indice de que se
trate o,

- en opciones o contratos de futuro sobre el indice de que se trate, en su Mercado de
Cotizacion Relacionado,

siempre que dicha suspension o limitacion sea relevante a juicio del Agente de Céculo de la
emision, y le impida efectuar la valoracién a precios de mercado del Activo Subyacente en
el momento en que ésta se deba realizar.

b) respecto de una accién o cesta de acciones, cuando en cualquier dia en que se encuentre
abierto alarealizacion de operaciones e Mercado de Cotizacion o € Mercado de Cotizacion
Relacionado donde se negocie o cotice e Activo Subyacente de que se trate, durante la
media hora inmediatamente anterior al Momento de Vaoracién correspondiente, se
produzca, por cuaquier causa, una suspension o restriccion de las actividades del mercado
en la negociacion de la accion de que se trate siempre que dicha suspension o limitacion sea
relevante a juicio del Agente de Calculo, y le impida efectuar la valoracion a precios de
mercado del Activo Subyacente en e momento en que ésta se deba realizar.

C) respecto de la cotizacion de una divisa contra otra, cuando en cualquier dia en que se
encuentre abierto a la realizacién de operaciones e mercado de divisas donde se negocie o
cotice la divisa de que se trate no se puedan obtener cotizaciones de dicha divisa.

d) respecto ala cotizacién de un tipo de interés, cuando en cualquier Fecha de Valoracién se
produzca la discontinuidad tempora o permanente de la publicacion del tipo de interés y en
g caso de los activos de renta fija, cuando en cualquier dia en que se encuentre abierto a la
realizacion de operaciones €l mercado donde se negocie o cotice € activo de renta fija de
gue se trate, no se puedan obtener cotizaciones de dicho activo.

Valoracion alternativa en caso de Supuesto de Interrupcion de Mercado.

Veificada por € Agente de Célculo la existencia de un Supuesto de Interrupcion del
Mercado en una fecha tal que de no haber sido por e acaecimiento de dicho Supuesto de
Interrupcion del Mercado, hubiese sido un dia apto para efectuar la valoracién
correspondiente (Fecha de Valoracion) en la fecha prevista para ello en la informacion
complementaria correspondiente a cada emision, se estard a las siguientes reglas de
valoracion alternativa:
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a)

b)

<)

en € caso de warrants sobre indices o acciones, se tomara como nueva Fecha de
Valoracion e siguiente Dia de Cotizacion en que no exista un Supuesto de Interrupcion
del Mercado, salvo que & Supuesto de Interrupcion del Mercado permanezca durante los
ocho Dias de Cotizacion inmediatamente posteriores a la fecha que se hubiera
especificado inicialmente como Fecha de Vaoracién, en cuyo caso, € octavo Dia de
Catizacion inmediatamente posterior a dicha fecha se reputard como Fecha de
Vaoracion, independientemente de que en esa fecha se produzca o permanezca €
Supuesto de Interrupcion del Mercado, y € Agente de Célculo determinard, en el caso en
que se trate de un indice, € valor del indice de que se trate de acuerdo con la formulay
método de calculo de dicho indice que estuviese en vigor en la fecha en que comenz6 €

Supuesto de Interrupcion del Mercado, utilizando para ello € precio de cotizacién de los
vaores que componen € indice (0 una estimacion del mismo, s los vaores que
componen e indice se encuentran suspendidos de cotizacion) en € Momento de
Valoracién en dicho octavo Dia de Cotizacion, y en € caso de que sea una accion, €

Agente de Cdculo determinara su valor en la misma fecha mediante la media aritmética
entre € Ultimo precio de mercado disponible y una estimacion del precio que dicha
accion hubiese tenido en el mercado en esa fecha de no haberse producido € Supuesto
de Interrupcion del Mercado. En ambos casos, € Agente de Célculo utilizard las formulas
y métodos de calculo que considere mas apropiados para la determinacion del valor de
los Activos Subyacentes, pero siempre intentando aproximarse a valor que hubiera
prevalecido de no haberse producido € Supuesto de Interrupcién del Mercado.

en e caso de warrants sobre cestas de acciones, la Fecha de Vaoracion de cada accion
gue no se encuentre afectada por la interrupcién del mercado seré la Fecha de Vaoracion
originalmente especificada para dichas acciones y se tomar4 como Fecha de Vaoracion
de las acciones afectadas por la interrupcion e siguiente Dia de Cotizacion en que no
exista un Supuesto de Interrupcién de Mercado para cada una de €ellas, salvo que €
Supuesto de Interrupcion de Mercado permanezca durante los ocho Dias de Cotizacion
inmediatamente posteriores a la fecha que se hubiera especificado inicidmente como
Fecha de Vdoracion para cada una de las acciones afectadas, en cuyo caso, € octavo
Dia de Cotizacién inmediatamente posterior a dicha fecha se reputard como Fecha de
Vaoracion de la accion de que se trate, independientemente de que en esa fecha se
produzca o permanezca € Supuesto de Interrupcion de Mercado, y el Agente de Caculo
determinara su valor en la misma fecha mediante la media aritmética entre e Ultimo
precio de mercado disponible y una estimacion del precio que dicha accién hubiese
tenido en el mercado, en esa fecha, de no haberse producido e Supuesto de Interrupcién
del Mercado, intentando siempre aproximarse en la medida de lo posible d vaor que
hubiera prevalecido de no haberse producido el Supuesto de Interrupcion del Mercado.

en el caso de warrants ligados a rendimiento de unas divisas contra otras, € Agente de
Célculo determinara € Precio de Liquidacién mediante la obtencion de la media
aritmética de cotizaciones de las divisas subyacentes proporcionadas por cinco Entidades
de Referencia, por importe y plazo igua a determinado para la emision de que se trate,
descartando las cotizaciones més dta y més baja Si Unicamente se obtuviesen
cotizaciones de cuatro o tres Entidades de Referencia, € Precio de Liquidacion de que se
trate se determinard como la media aritmética de las cotizaciones disponibles, sin
descartar la cotizacién més dta y la més baja. Lo mismo se hara s Unicamente se
obtuviesen cotizaciones de dos Entidades de Referencia. Si Unicamente se obtuviese la
cotizacion de una Entidad de Referencia, el Precio de Liquidacion de que se trate serd
igua a dicha cotizacion. S no se obtuviesen cotizaciones de ninguna Entidad de
Referencia, & Precio de Liquidacion se determinara por d Agente de Caculo, en base a
los datos y situacion de mercado vigentes en la fecha en que dichas cotizaciones debieran
de haberse obtenido.
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d) en e caso de warrants ligados a tipo de interés o activos de renta fija, € Agente de
Cédculo determinar4 € Precio de Liquidacion mediante la obtencién de la media
aritmética de cotizaciones del tipo de interés o activo de renta fija correspondiente
proporcionadas por cinco Entidades de Referencia, por importe y plazo igual a
determinado para la emision de que se trate, descartando las cotizaciones més dtay més
bagja. Si Unicamente se obtuviesen cotizaciones de cuatro o tres Entidades de Referencia,
el Precio de Liquidacién de que se trate se determinard como la media aritmética de las
cotizaciones disponibles, sin descartar la cotizacién més atay la més baja. Lo mismo se
har& s Unicamente se obtuviesen cotizaciones de dos Entidades de Referencia Si
Unicamente se obtuviese la cotizacion de una Entidad de Referencia, € Precio de
Liquidacion de que se trate seraigua adicha cotizacion. Si no se obtuviesen cotizaciones
de ninguna Entidad de Referencia, € Precio de Liquidacion se determinard por € Agente
de Célculo, en base alos datos y situacion de mercado vigentes en la fecha en que dichas
cotizaciones debieran de haberse obtenido.

Discontinuidad y ajustes en Activos Subyacentes constituidos por indices bursatiles.

a) En € supuesto en que los indices utilizados como referencia para la valoracién de los
Activos Subyacentes de la emision de que se trate no se hayan calculado y/o publicado
por sus promotores, entidades o agencias designadas para €llo, en las Fechas de
Valoracién correspondientes, pero si 1o sean por una entidad que les suceda y que sea
aceptable para el Agente de Célculo, o sea sustituido por un indice sucesor que utilice, en
consideracion del Agente de Cdculo, una formula y méodo de cdculo idéntico o
substancialmente similar a los utilizados para € céaculo de los indices de que se trate, se
entendera por indice de referencia e indice asi caculado y publicado por dicha entidad
sucesora o dicho indice sucesor, seguin sea €l caso.

b) S en cuaquier Fecha de Vaoracion designada como tal para una emisiéon, o con
anterioridad a la misma, los promatores, entidades o agencias designadas para el caculo
del indice utilizado como referencia para la valoracion del Activo Subyacente llevaran a
cabo una modificacion material en la formula o método de céculo de dicho indice, o de
cuaquier otra forma relevante lo modificaran (en € entendido de que se trate de una
modificacion en la férmula o méodo de cdculo distinta a las previstas para €
mantenimiento del indice de referencia, en e supuesto de cambios en los vaores o
activos integrados en e mismo o en otros supuestos ordinarios) o s, en cualquier fecha
de valoracion las entidades asi designadas, dejaran de calcular y publicar € indice, y no
existiera una entidad que les sucediera o que fuera aceptable para el Agente de Calculo,
en dichos supuestos, e Agente de Célculo caculara e correspondiente valor del indice,
utilizando, en lugar del nivel publicado, € nivel de dicho indice en la Fecha de Vaoracion
designada, seglin se determine por € Agente de Calculo, de conformidad con la Ultima
formula y e método de célculo vigente con anterioridad a dicha modificacion o
discontinuidad, pero utilizando Unicamente aquellos valores, activos 0 componentes que
integraban € indice con anterioridad a la citada modificacion o discontinuidad y
excluyendo, en consecuencia, los que hubieran dejado desde entonces de cotizar en €
mercado a que se refiere indice.

Modificaciones y ajustes a realizar en Activos Subyacentes constituidos por acciones
0 cestas de acciones.

a) Ajustes por sucesos con efectos de dilucién o concentracion del valor tedrico de las
acciones gque constituyan el Activo Subyacente.
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Se considera que pueden tener efectos de dilucién o concentracién del vaor tedrico de
las acciones, que constituyan € Activo Subyacente de las emisiones de warrants a
realizar bgjo € Programa de Emision, los siguientes eventos:

- division del nominal de la acciones

- reduccion de capital mediante devolucion de aportaciones a los accionistas

- ampliacién del capital mediante aportacion dinerariay emision de nuevas acciones
- ampliacion de capital liberada

- cualquier otra circunstancia que ajuicio del Agente de Calculo tenga efectos de dilucion
0 de concentracion del valor tedrico de las acciones.

En caso de que se produzca cualquiera de las situaciones anteriormente mencionadas, €l
Agente de Célculo procederd a calcular, en su caso, € nuevo Precio de Ejercicio de los
warrants y la Paridad del warrant.

En e caso de ampliaciones de capita totalmente liberadas y sin diferencia de dividendos,
d guste aredlizar es € siguiente:

- se multiplica € nimero de acciones representado por cada warrant por e cociente
“acciones antes de la ampliacién/acciones antes “;

- se multiplicara e Precio de Ejercicio por e cociente “acciones antes de la
ampliacion/acciones después’.

En e caso de ampliaciones de capital totalmente liberadas con diferencia de dividendos,
parcialmente liberadas, a la par o con prima de emision, € Precio de Ejercicio se
reducird por € importe del valor tedrico de los derechos de suscripcion preferente. A

estos efectos, € valor tedrico de los derechos de suscripcion preferente se calculara en
base al precio de cierre de la accion en e Dia Habil anterior a la Fecha de Ajuste (fecha
de efectividad de la ampliacion y que es € Ultimo dia en que cotizan los derechos de
suscripcion) y a las condiciones de emision (desembolso, proporcion sobre las acciones
existentes, diferencia de dividendos) de las acciones nuevas.

Hay que hacer constar que no existen derechos de suscripcién preferente, entre otros,
en los siguientes supuestos.

- Cuando b ampliacion de capita se lleve a cabo mediante € aumento de valor de
las acciones existentes.

- Cuando la ampliacion se deba a la conversion de obligaciones en acciones o a la
absorcién de otra sociedad dentro de un procedimiento de fusién.

- Cuando las nuevas acciones a emitir constituyan la contraprestacion ofrecida en
una OPA, supuesto en que estd excluido legamente e derecho de suscripcidn
preferente.

- Cuando se haya excluido e derecho de suscripcién preferente en e acuerdo de
ampliacion.

En @ caso de reduccién de capital mediante devolucién de aportaciones en efectivo a
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los accionistas, se regjustara e Precio de Ejercicio restdndole € importe por acciéon que
la entidad emisora haya devuelto a sus accionistas salvo que esta distribucion sustituya
a reparto ordinario de dividendos segiin acuerdo de la Junta General de Accionistas.

b) Ajustes aredlizar en supuestos de adquisiciones, fusiones y absorciones.

A efectos de las emisiones de warrants sobre acciones o0 cestas de acciones, a redlizar
bajo € programa de emision, (a) se considera que se produce una adquisicién cuando
una entidad adquiera la totalidad o realice una oferta global de adquisicién sobre acciones
que sean Activo Subyacente del warrant de que se trate, (b) se considera que se produce
una fusién o absorcién, cuando la entidad emisora de las acciones que sean Activo
Subyacente se fusione, por cualquiera de los medios reconocidos en la legidacion que
resulte aplicable, con otra entidad, dando lugar a canje de acciones correspondiente o a
la existencia de acciones de |la entidad resultante de la fusion.

Como consecuencia de los eventos mencionados, en cada caso, cabe que a los titulares
de las acciones afectadas (y por tanto a los titulares de warrants sobre dichas acciones)
se les ofrezcan en contraprestacion, acciones nuevas o existentes, acciones y dinero o
Unicamente dinero.

En los casos en que la adquisicion, fusién o absorcion sea efectiva con anterioridad a la
Fecha de Liquidacién de los warrants, los gjustes a redlizar por € Agente de Célculo en
los warrants sobre acciones y cestas de acciones emitidos serén los siguientes:

1) Si se ofrecen acciones en contraprestacion:

En € caso de warrants sobre acciones, a eeccion del Emisor, (a) las acciones que
sean Activo Subyacente se sustituiran por las nuevas acciones ofrecidas con su misma
relacion de canje y € Agente de Céculo redlizara los gjustes correspondientes en €
ndmero de acciones por warrant y en € correspondiente Precio de Ejercicio afin de
tener en cuenta cualquier redondeo que se produzca como consecuencia de la
relacion de canje, 0 (b) se proceder4 a amortizar los warrants anticipadamente,
pagando a los inversores € Importe de Liquidacion Extraordinario que en su caso
resulte.

En e caso de warrants sobre cestas de acciones, a eleccion del Emisor, () la cesta
correspondiente se gjustard a fin de incluir las nuevas acciones ofrecidas en canje y €

Agente de Céculo redizaréa |os ajustes correspondientes en el nimero de acciones de
la cesta'y en @ correspondiente Precio de Ejercicio de la misma, a fin de tener en
cuenta cualquier redondeo que se produzca como consecuencia de la relacion de
canje o, (b) se procederd a eliminar de la cesta las acciones afectadas y aredizar

correspondiente gjuste en el Precio de Ejercicio de la misma.

2) Si se ofrece dinero en contraprestacion:
En e caso de warrants sobre acciones, se procedera a amortizar los warrants
anticipadamente, pagando a los inversores e Importe de Liquidacién Extraordinario
gue en su caso resulte.
En el caso de warrants sobre cestas de acciones, se procedera a eliminar de la cesta

las acciones afectadas y aredizar € correspondiente gjuste en € Precio de Ejercicio
delamisma
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Iguamente, y s €ello fuera viable para € Emisor, este podra proceder a sustituir las
acciones afectadas por acciones de la sociedad absorbente o adquirente.

3) Si se ofrecen acciones 'y dinero en contraprestacion:

En e caso de warrants sobre acciones, a eleccion del Emisor, (a) las acciones que
sean Activo Subyacente se sustituiran por las nuevas acciones ofrecidas con su misma
relacion de canje y e Agente de Calculo redizara los gjustes correspondientes en la
Paridad del warrant y en el correspondiente Precio de Ejercicio a fin de tener en
cuenta los importes percibidos en efectivo como consecuencia del canje, o (b) se
procedera a amortizar los warrants anticipadamente, pagando a los inversores €
Importe de Liquidacion Extraordinario que en su caso resulte.

En e caso de warrants sobre cestas de acciones, a eleccion del Emisor, (a) la cesta
correspondiente se gjustard a fin de incluir las nuevas acciones ofrecidas en canje y €

Agente de Céculo redizara los ajustes correspondientes en el nimero de acciones de
la cestay en € correspondiente Precio de Ejercicio de la misma, a fin de tener en
cuenta el pago en efectivo percibido como consecuencia del canje o, (b) se procedera
adliminar de la cesta las acciones afectadas y arealizar € correspondiente gjuste en €

Precio de Ejercicio de lamisma afin de tener en cuenta el efectivo percibido.

C) Supuestos de insolvencia.

En e caso en que por cuaquier causa se produzca la quiebra, suspensién de pagos o
cuaquier procedimiento concursal que afecte a emisor de acciones que sean Activo
Subyacente de warrants emitidos bgjo el Programa de Emisién, € Emisor:

En € caso de que se trate de warrants sobre acciones, podra amortizar anticipadamente
los warrants emitidos desde e momento en que tuviese conocimiento de la situacion de
insolvencia de la Entidad Emisora de las acciones que fueren Activo Subyacente de los
warrants emitidos, pagando a sus titulares e Importe de Liquidacién Extraordinario que
en su caso resulte.

En el caso de warrants sobre cestas de acciones, €l Emisor podra eliminar de la cesta las
acciones afectadas y redizar € correspondiente gjuste en € Precio de Ejercicio de la
misma.

d) Supuestos de exclusién definitiva de cotizacion.

En e caso de warrants sobre acciones, se procederd a amortizar los warrants
anticipadamente, pagando a los inversores € Importe de Liquidacion Extraordinario que
en su caso resulte. A estos efectos la nueva Fecha de Vencimiento serd una fecha que
estara comprendida entre la fecha en que se anuncie la exclusion definitiva de cotizacion
del valor afectado y la fecha de efectividad de la exclusion.

En € caso de warrants sobre cestas de acciones, se procederd a eliminar de la cesta las
acciones afectadas y a redizar € correspondiente gjuste en € Precio de Ejercicio de la
misma, ya sea tomando como precio de mercado €l precio de las acciones afectadas a
cierre del Mercado de Cotizacion en una fecha comprendida entre la fecha ddl anuncio
de la exclusion de cotizacion y la fecha de efectividad de la misma, o € precio ofrecido
en una OPA de exclusion, segn sea el caso.

En todos los casos mencionados, y en aguellos en que se ofrezcan varias aternativas a los
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titulares de acciones afectadas, € Emisor elegirala opcion que a su juicio sea més ventgjosa
paralos titulares de |os warrants.

En e supuesto en que el Emisor decida amortizar los warrants anticipadamente, pagando a
los inversores un Importe de Liquidacién Extraordinario, € Agente de Cédculo determinara
dicho Importe de Liquidacion, conforme ala valoracién que resulte de aplicar a los warrants
afectados, los métodos de valoracién indicados en este Folleto y utilizando como precios de
los Activos Subyacentes afectados las cotizaciones disponibles més cercanas a la nueva
Fecha de Vencimiento de los warrants afectados, pagandose a los inversores un Importe de
Liquidacién Extraordinario si 1a valoracion resultante fuese superior a cero.

En todo caso, se comunicara a la CNMV € acaecimiento de cuaquier Supuesto de
Interrupciéon del Mercado, discontinuidad de indices y supuestos de ajustes en los precios,
especificados en este anexo, asi como las nuevas Fechas de Valoracion escogidas, en su caso,
e vaor dternativo del indice o accion afectada, los gustes redlizados en los precios y
modificaciones de los derechos de los warrants determinados por € Agente de Céculo
conforme a lo dispuesto en este anexo y se publicaran en un periédico de difusion naciona y
en el Boletin de Catizacién de las Bolsas de Valores. En e caso de que los gjustes se realicen
con un método distinto de los aqui recogidos, se comunicard e mismo alaCNMYV.
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ANEXO IV

AVISO DE EJERCICIO

59



AVISO DE EJERCICIO

Sucursal Cédigo Cuenta Valores “CCV”
Entidad ] Oficina | D.C.] NUmero de Cuenta|

TITULARES:

NIF (1)

NIF (1)

NIF (1)
Domicilio

CP. y Plaza

TIPO DE OPERACION: Aviso de Ejercicio

El Periodo de Ejercicio de los valores seré desde su fecha de adquisicion hasta el dia hébil anterior alaFechade Vencimiento (G).

Este aviso de gjercicio deberaser presentado en cualquier Sucursal del Banco, por fax, correo 6 en persona.

Este aviso de gjercicio es irrevocable, y en el debera constar el nimero de warrants que se desea gjercitar y la identificacion de los
mismos, y habréa de ser recibido antes de las 17:00 para ser €jecutado el dia habil siguiente. Los avisos de ejercicio recibidos después
delas 17:00 tendran Fecha de Ejercicio dos dias habiles siguientes ala recepcién del aviso.

El NUmero minimo de Valores que su Titular puede gjercitar es

NUmero de

Clase y denominacion del valor Cadigo de valor | valores Moneda Cambio limite (2) Plazo Validez

WAR SCHI PA TELFO0 20,00 150102
*A B CD E F G

*A: Producto; B: Emisor; C: Tipo (C-Call, RPut); D: Clase (Americano); E: Subyacente (cddigo Bolsa); F: Precio de
Ejercicio; G: Vencimiento

Cuenta adeudo/abono (s6lo si es distinta a la ya registrada) (Cddigo Cuenta Cliente "CCC")
Ordenante: (indicar sélo si es distinto al titular) | Entidad| Oficina | D.C.] NUmero de Cuenta |

NIF (1)

El ordenante hace constar que recibe copia del presente aviso, que conoce su significado y trascendencia, asi como que ha
sido informado de la tarifa de comisiones y gastos aplicables a la operacién y de las vigentes normas sobre fechas de
valoracion y autoriza a la entidad a asentar los importes en otra cuenta que posea si, en caso de débito, no tuviera saldo
disponible en la indicada para atender su liquidacion y, en dltimo extremo, a la enajenacion de los valores en un mercado
organizado en la cantidad necesaria para resarcirse de la cantidad que acredite, asi como a reclamar la cantidad adeudada, o
la parte de la misma que quede pendiente después de realizar la venta, y sus intereses al tipo publicado por la entidad en cada
momento para los descubiertos en cuenta.

En a de
de

Banco Santander Central Hispano, S.A. El/Los Ordenante/s
Por Poder,
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(Real Decreto 629/93 y Circular 3/93 de la CNMV)

Fecha, hora y minuto de recepcion: Ndmero
de orden:
Fecha, hora y minuto de recepcién: Ndmero
de orden:
Fecha, hora y minuto de recepcion: Ndmero
de orden:

La inversion en warrants igual que en otras opciones requiere de una vigilancia constante de la posicion. Los warrants comg
riesgo si no se gestionan adecuadamente; el inversor podria llegar a perder la totalidad de la prima. EI Emisor no garantiza la re
la inversion efectuada ni hace recomendacion alguna sobre la evolucion del Activo. Invertir en warrants requiere conocimiento y |

NOTAS

(1) Debe de indicarse el NIF de las personas fisicas o el CIF de las personas juridicas espafiolas.
Si se trata de menores de 14 afios que carecen de NIF, se indicard la fecha de nacimiento y el NIF del representante
legal.
En el caso de personas fisicas o juridicas no residentes en Espafia, que carecen de NIF o de CIF, deben consignar el
nimero de pasaporte o el nimero de identificacion fiscal o mercantil de su pais.

(2) ElI CAMBIO LIMITE se expresara con arreglo a la forma de cotizacion del valor: en euros con céntimos afiadiendo

la abreviatura de "Eur" (o en la moneda de cotizacién del valor) si se trata de valores de renta variable (acciones), o en
porcentaje si se trata de valores de renta fija.
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