MODELO RED2

CAPITULO O

Circunstancias relevantes a considerar sobre la emisidn

0. INTRODUCCION

0.l. Resumen de las caracteristicas del Contrato Financiero a plazo objeto de
emision.

El Contrato Financiero a plazo (también Contrato Financiero) que se describe en
este Folleto informativo tiene dos modalidades y ambas se asimilan a una
imposicion a plazo atipica, al estar asociada la misma a una orden de compra
irrevocable de valores, formando ambas operaciones un conjunto negocial Unico.
Dadas las especiales caracteristicas del Contrato Financiero a plazo, éste se debe
considerar como una modalidad a incluir entre los denominados "contratos
financieros a plazo" mencionados en el articulo 2 de la Ley 24/1988, del Mercado
de Valores, en su redaccion dada por la Ley 37/1998, de 16 de noviembre. El
Contrato Financiero a plazo prevé la posibilidad de entregar acciones ordinarias de
Repsol, S.A. (Acciones Subyacentes) a los suscriptores, en ejecucién de una
orden o mandato de compra condicional, que constituye un pacto accesorio al
Contrato Financiero y que Unicamente se ejecutara si el Precio Final de las
Acciones Subyacentes es inferior al Precio Inicial de dichas acciones multiplicado
por un Porcentaje (tal y como dichos términos se definen para cada una de las
modalidades en éste Folleto). Teniendo en cuenta lo indicado, la entrega de las
Acciones Subyacentes no se producira si no se cumplen los términos previstos en
este Folleto informativo, por estar condicionada la ejecucién del mandato y
consiguiente entrega a que las Acciones Subyacentes alcancen un precio
determinado en las fechas de determinacion de los Precios Finales. En caso de
gue concurran las circunstancias previstas en este Folleto para la ejecucion de la
orden de compra de valores, se producira la entrega de las Acciones
Subyacentes, la cual se liquidarhd cargando su importe contra el principal del
Contrato Financiero, cualquiera que sea la modalidad del mismo. Ello dara lugar a
la sustitucidon de la obligacibn de devolucion del principal, inherente a toda
imposicién a plazo tipica, por la obligacién para el emisor de entregar las Acciones
Subyacentes en lugar de dicho principal, lo que puede originar la pérdida total o
parcial del capital invertido en el Contrato Financiero a plazo.

0.1.1. Identificacion de la entidad que emite el Contrato Financiero a plazo.

El emisor es Banco Espafiol de Crédito, S.A. (el Banco), con domicilio en Madrid,
Avda. Gran Via de Hortaleza n° 3, y CIF A-28000032. Las entidades
comercializadoras o colocadoras del Contrato Financiero serdn Banco Espafiol de
Crédito, S.A., Banco de Vitoria, S.A., con domicilio en Vitoria, calle Postas n° 22 ,
y CIF A -01-000033, y Banco del Desarrollo Econdmico Espafiol, S.A., con
domicilio en Madrid, P° de la Castellana n°® 42, y C.I.LF.- n° A-28-122539. El
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Contrato Financiero descrito en este Folleto se comercializara por dichas
entidades a través de su redes de oficinas y en el marco de su oferta de
productos de inversion y banca privada.

0.1.2 Consideraciones especificas sobre el Contrato Financiero que han de
tenerse en cuenta para una mejor comprension de las caracteristicas del
mismo.

El Contrato Financiero que se describe en este Folleto informativo no es un valor
negociable, sino un Contrato Financiero a plazo, instrumentado en dos
modalidades y asimilado a una imposicion a plazo atipica. Su suscripcion dara
lugar a un contrato bilateral entre el emisor del Contrato Financiero y cada
suscriptor, sin liquidez alguna, dado que este al no ser un valor negociable no
cotiza en ningun mercado organizado. Una vez suscrita cualquiera de las
modalidades del contrato o ambas durante el periodo de comercializacion, la
inversion habra de mantenerse hasta el vencimiento, sin que sea posible el
trasvase de una modalidad a otra. Asimismo, no existe posibilidad de amortizacion
anticipada y ello, con independencia de las fluctuaciones en la cotizacién de las
acciones de Repsol, S.A., por tanto, hasta la Fecha de Vencimiento del Contrato
Financiero, en cualquiera de sus modalidades, el suscriptor no podra recuperar la
inversion.

La suscripcion del Contrato Financiero equivale a la contratacion de una imposicién
a plazo, por el importe del principal invertido y la venta de una opcién de venta
(put) de ejercicio automatico, sobre la accién de Repsol, S.A., en la fecha de
ejercicio. Por el hecho de estar tomando una posicion equivalente a la venta de una
opcion put, de cuyo ejercicio responde el principal invertido, este conlleva un riesgo
implicito que puede llevar a la pérdida de todo o parte del principal. A estos
efectos, se advierte que la operativa en opciones requiere conocimientos técnicos
adecuados, por lo que éste Contrato Financiero debe ser suscrito con pleno
conocimiento de sus riesgos y caracteristicas.

En virtud de lo indicado anteriormente, a efectos de abonar a los titulares la
remuneracion pactada, el emisor realiza distintas operaciones en cada una de las
modalidades del producto. En cualquiera de las modalidades la rentabilidad que
obtenga el inversor, en su caso, dependera de la cotizacion de la accién Repsol,
S.A, en las Fechas de Determinacion de los Precios Finales pudiendo ser dicha
rentabilidad incluso negativa.

|.- Modalidad rendimiento trimestral

Esta modalidad tiene cinco tramos que se diferencian exclusivamente en las fechas
de vencimiento: Modalidad rendimiento trimestral-1 el dia 25 de noviembre del afio
2002, Modalidad rendimiento trimestral-2 el dia 3 de diciembre del afio 2002,
Modalidad rendimiento trimestral-3 el dia 11 de diciembre del afio 2002,
Modalidad rendimiento trimestral-4 el dia 19 de diciembre del afio 2002 y
Modalidad rendimiento trimestral-5 el dia 30 de diciembre del afio 2002.
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1.- Modalidad rendimiento trimestral -1

Los rendimientos se obtienen de la inversion del importe recibido por el Banco por
la venta de la opcion de venta (put) y de la inversion del principal entregado por el
inversor en los términos que se sefialan a continuacion:

1.1.- Venta de una opcion de venta (put) sobre acciones de Repsol, S.A.: Dado
gue como se ha indicado éste Contrato Financiero implica la venta de una opcién
de venta o "put" sobre Repsol,S.A., por un importe nominal igual al importe del
principal invertido dividido por 65%, parte del cupon fijo pagado por el emisor se
obtiene mediante la venta de la opcion "put".

1.2.- Inversion del principal: Dado que se esta realizando la imposicion a plazo de
un principal, los intereses devengados por dicha inversién constituyen el otro
componente del cupon pagado trimestralmente.

El cupén nominal anual pagadero trimestralmente percibido por el inversor sera de
4,43% (T.A.E. 4,50%). Este cupon del Contrato Financiero tiene dos
componentes:

a) Prima recibida por venta opcién put sobre acciones Repsol, S.A. que el emisor
estima en un 1,44% trimestral (T.A.E. 1,46%).

b) Contratacion de una Imposicion a Plazo Fijo (I.P.F.) de 924 dias por la que se
obtendria una remuneracion del 2,99% trimestral (T.A.E. 3,04%).

2.- Modalidad rendimiento trimestral-2

Los rendimientos se obtienen de la inversién del importe recibido por el Banco por
la venta de la opcion de venta (put) y de la inversiéon del principal entregado por el
inversor, en los términos que se sefialan a continuacion:

2.1.- Venta de una opcion de venta (put) sobre acciones de Repsol, S.A. Dado que
como se ha indicado éste Contrato Financiero implica la venta de una opcién de
venta o "put" sobre Repsol,S.A., por un importe nominal igual al importe del
principal invertido dividido por 65%, parte del cupon fijo pagado por el emisor se
obtiene mediante la venta de la opcion "put".

2.2.- Inversion del principal: Dado que se esta realizando la imposicion a plazo de
un principal, los intereses devengados por dicha inversién constituyen el otro
componente del cupon pagado trimestralmente.

El cupén nominal anual pagadero trimestralmente percibido por el inversor sera de
4,43% (T.A.E. 4,50%).

Este cupon del Contrato Financiero tiene dos componentes:
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a) Prima recibida por venta opcién put sobre acciones Repsol, S.A. que el emisor
estima en un 1,44% trimestral (T.A.E. 1,46%).

b) Contratacion de una Imposicion a Plazo Fijo (I.P.F.) de 932 dias por la que se
obtendria una remuneracion del 2,99% trimestral (T.A.E. 3,04%)..

3.- Modalidad rendimiento trimestral-3

Los rendimientos se obtienen de la inversion del importe recibido por el Banco por
la venta de la opcién de venta (put) y de la inversion del principal entregado por el
inversor, en los términos que se sefialan a continuacion:

3.1.- Venta de una opcién de venta (put) sobre acciones de Repsol, S.A. Dado que
como se ha indicado éste Contrato Financiero implica la venta de una opcion de
venta o0 "put" sobre Repsol,S.A., por un importe nominal igual al importe del
principal invertido dividido por 65%, parte del cupdn fijo pagado por el emisor se
obtiene mediante la venta de la opcién "put".

3.2.- Inversién del principal: Dado que se esta realizando la imposicion a plazo de
un principal, los intereses devengados por dicha inversiébn constituyen el otro
componente del cupdn pagado trimestralmente.

El cupén nominal anual pagadero trimestralmente percibido por el inversor sera de
4,43% (T.A.E. 4,50%).

Este cupdn del Contrato Financiero tiene dos componentes:

a) Prima recibida por venta opcién put sobre acciones Repsol, S.A. que el emisor
estima en un 1,45% trimestral (T.A.E. 1,47%).

b) Contratacion de una Imposicion a Plazo Fijo (I.P.F.) de 940 dias por la que se
obtendria una remuneracion del 2,98% trimestral (T.A.E. 3,03%)..

4.- Modalidad rendimiento trimestral-4

Los rendimientos se obtienen de la inversion del importe recibido por el Banco por
la venta de la opcién de venta (put) y de la inversion del principal entregado por el
inversor, en los términos que se sefialan a continuacion:

4.1.- Venta de una opcién de venta (put) sobre acciones de Repsol, S.A. Dado que
como se ha indicado éste Contrato Financiero implica la venta de una opcion de
venta o0 "put" sobre Repsol,S.A., por un importe nominal igual al importe del
principal invertido dividido por 65%, parte del cupdn fijo pagado por el emisor se
obtiene mediante la venta de la opcién "put".
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4.2.- Inversion del principal: Dado que se esta realizando la imposicion a plazo de
un principal, los intereses devengados por dicha inversiébn constituyen el otro
componente del cupdn pagado trimestralmente.

El cupén nominal anual pagadero trimestralmente percibido por el inversor sera de
4,43% (T.A.E. 4,50%).

Este cupdn del Contrato Financiero tiene dos componentes:

a) Prima recibida por venta opcién put sobre acciones Repsol, S.A. que el emisor
estima en un 1,45% trimestral (T.A.E. 1,47%).

b) Contratacion de una Imposicion a Plazo Fijo (I.P.F.) de 948 dias por la que se
obtendria una remuneracion del 2,98% trimestral (T.A.E. 3,03%)..

5.- Modalidad rendimiento trimestral-5

Los rendimientos se obtienen de la inversion del importe recibido por el Banco por
la venta de la opcién de venta (put) y de la inversion del principal entregado por el
inversor, en los términos que se sefialan a continuacion:

5.1.- Venta de una opcién de venta (put) sobre acciones de Repsol, S.A. Dado que
como se ha indicado éste Contrato Financiero implica la venta de una opcion de
venta o0 "put" sobre Repsol,S.A., por un importe nominal igual al importe del
principal invertido dividido por 65%, parte del cupdn fijo pagado por el emisor se
obtiene mediante la venta de la opcién "put".

5.2.- Inversién del principal: Dado que se esta realizando la imposicion a plazo de
un principal, los intereses devengados por dicha inversiébn constituyen el otro
componente del cupén pagado trimestralmente.

El cupén nominal anual pagadero trimestralmente percibido por el inversor sera de
4,43% (T.A.E. 4,50%).

Este cupdn del Contrato Financiero tiene dos componentes:

a) Prima recibida por venta opcién put sobre acciones Repsol, S.A. que el emisor
estima en un 1,45% trimestral (T.A.E. 1,47%).

b) Contratacion de una Imposicion a Plazo Fijo (I.P.F.) de 959 dias por la que se
obtendria una remuneracion del 2,98% trimestral (T.A.E. 3,03%).

[l.- Modalidad pago intereses a vencimiento
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Los rendimientos se obtienen de la inversion del importe recibido por el Banco por
la venta de la opcién de venta (put) y de la inversion del principal entregado por el
inversor en los términos que se sefialan a continuacion:

1.- Venta de una de opcion de venta (put) sobre acciones de Repsol, S.A. Dado
gue como se ha indicado éste Contrato Financiero implica la venta de una opcién
de venta o "put" sobre Repsol, S.A., por un importe nominal igual al importe del
principal invertido, parte del cupon fijo a vencimiento pagado por el emisor se
obtiene mediante la venta de la opcién "put".

2.- Inversion del principal: Dado que se esta realizando la imposicién a plazo de un
principal, los intereses devengados por dicha inversién constituyen el otro
componente del cupén.

El cupon percibido por el inversor sera de 24,36% (T.A.E. 8,50%) sobre el nominal
invertido pagadero en la fecha de vencimiento. Este cupdn tiene dos
componentes:

a) Prima recibida por venta opcién put sobre acciones Repsol, S.A. que el emisor
estima en un 13,95% (T.A.E. 5,60%) sobre el nominal invertido pagadero en la
fecha de vencimiento.

b) Contratacion de una Imposicion a Plazo Fijo (I.P.F.) 975 dias por la que se
obtendria una rentabilidad del 2,90% sobre el nominal invertido pagadero en la
fecha de vencimiento, (o que supone un pago fijo a vencimiento del 10,41%).

0.1.3. Informacién sobre el emisor de las Acciones Subyacentes.

Las Acciones Subyacentes son acciones ordinarias Repsol, S.A. pertenecientes a
la misma clase y serie, estdn sometidas al régimen legal tipico aplicable a las
acciones emitidas por sociedades andnimas (Decreto Legislativo 1564/89 de 22 de
diciembre por el que se aprueba el texto refundido de la Ley de Sociedades
Andénimas). Asimismo, la actividad de Repsol, S.A. se encuentra regulada por la
Ley 34/1988 del Sector de Hidrocarburos.

Las Acciones Subyacentes tienen la calificacion de valores negociables y estan
admitidas a cotizacion en las Bolsas de Valores espafiolas, por lo que les es
aplicable el régimen juridico general de aplicaciéon a los valores negociables
admitidos a cotizacién, no existiendo restricciones particulares a la libre
transmisiblidad de las mismas.

Se puede consultar informacion detallada sobre las cuentas, resultados y evolucion

del negocio de Repsol, S.A. en el Folleto completo registrado por esta entidad en
la Comision Nacional del Mercado de Valores, con fecha 10 de junio de 1999.

6 Cap.0/Repsol 3



EL CONTRATO FINANCIERO QUE SE DESCRIBE EN ESTE FOLLETO ES UN
PRODUCTO FINANCIERO DE RIESGO IMPLICITO QUE PUEDE GENERAR UNA
RENTABILIDAD ELEVADA PERO TAMBIEN PERDIDAS EN EL PRINCIPAL
INVERTIDO. EN CASO DE QUE SE ENTREGUEN LAS ACCIONES SUBYACENTESY
ESTAS SE VENDIESEN EN EL MERCADO, A UN PRECIO INFERIOR AL
PORCENTAJE MULTIPLICADO POR EL PRECIO INICIAL, LOS TITULARES
PERDERAN PARCIALMENTE EL PRINCIPAL INVERTIDO, PERDIDA QUE PODRA
SER TOTAL Sl EL PRECIO DE VENTA DE LAS ACCIONES EVENTUALMENTE
ENTREGADAS FUESE IGUAL A CERO. SE ADVIERTE QUE LA RENTABILIDAD
DEL CONTRATO FINANCIERO, GLOBALMENTE CONSIDERADA, ESTA
VINCULADA A LA EVOLUCION BURSATIL DE LAS ACCIONES SUBYACENTES Y
POR TANTO:

1) EN LA MODALIDAD RENDIMIENTO TRIMESTRAL-1 LA RENTABILIDAD
PODRA SER INFERIOR A LA QUE SE DERIVARIA DEL TIPO DE INTERES
PACTADO EN CASO DE QUE AL VENCIMIENTO SE ENTREGUEN ACCIONES Y
NEGATIVA S| EL PRECIO FINAL DE LAS ACCIONES DE REPSOL, SA. ES
INFERIOR EN UN 42,28 % AL PRECIO INICIAL.

2) EN LA MODALIDAD RENDIMIENTO TRIMESTRAL-2 LA RENTATIBILIDAD
PODRA SER INFERIOR A LA QUE SE DERIVARIA DEL TIPO DE INTERES
PACTADO EN CASO DE QUE AL VENCIMIENTO SE ENTREGUEN ACCIONES Y
NEGATIVA Sl EL PRECIO FINAL DE LAS ACCIONES DE REPSOL, SA. ES
INFERIOR EN UN 42,34 % AL PRECIO INICIAL.

3) EN LA MODALIDAD RENDIMIENTO TRIMESTRAL-3 LA RENTATIBILIDAD
PODRA SER INFERIOR A LA QUE SE DERIVARIA DEL TIPO DE INTERES
PACTADO EN CASO DE QUE AL VENCIMIENTO SE ENTREGUEN ACCIONES Y
NEGATIVA Sl EL PRECIO FINAL DE LAS ACCIONES DE REPSOL, SA. ES
INFERIOR EN UN 42,41 % AL PRECIO INICIAL.

4) EN LA MODALIDAD RENDIMIENTO TRIMESTRAL-4 LA RENTATIBILIDAD
PODRA SER INFERIOR A LA QUE SE DERIVARIA DEL TIPO DE INTERES
PACTADO EN CASO DE QUE AL VENCIMIENTO SE ENTREGUEN ACCIONES Y
NEGATIVA Sl EL PRECIO FINAL DE LAS ACCIONES DE REPSOL, SA. ES
INFERIOR EN UN 42,47 % AL PRECIO INICIAL.

5) EN LA MODALIDAD RENDIMIENTO TRIMESTRAL-5 LA RENTATIBILIDAD
PODRA SER INFERIOR A LA QUE SE DERIVARIA DEL TIPO DE INTERES
PACTADO EN CASO DE QUE AL VENCIMIENTO SE ENTREGUEN ACCIONES Y
NEGATIVA S| EL PRECIO FINAL DE LAS ACCIONES DE REPSOL, SA. ES
INFERIOR EN UN 42,56 % AL PRECIO INICIAL.

6) EN LA MODALIDAD PAGO DE INTERESESA VENCIMIENTO LA
RENTABILIDAD PODRA SER INFERIOR A LA QUE SE DERIVARIA DEL TIPO DE
INTERES PACTADO EN CASO DE QUE AL VENCIMIENTO SE ENTREGUEN
ACCIONESY NEGATIVA Sl EL PRECIO FINAL DE LAS ACCIONES DE REPSOL,
SA. ESINFERIOR EN UN 24,36% AL PRECIO INICIAL
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Banco Espaifiol

CAPITULO -1 -

Personas que asumen la responsabilidad del contenido del Folleto y

organismos supervisores del mismo.
Personas que asumen la responsabilidad por el contenido del Folleto:

D. Joaquin Capdevilla Coromina, N.I.F. 40.293.295-D, Director General
Adjunto de Banco Espafiol de Crédito, S.A., en adelante también Banesto,
guien confirma la veracidad e integridad de la informacion contenida en el
presente Folleto reducido de emisién RED2 y que no se omite ningun dato
relevante ni se induce a error.

Organismos Supervisores del Folleto.

El presente Folleto reducido de emision, modelo RED2, ha quedado inscrito
en los Registros Oficiales de la Comision Nacional del Mercado de Valores 'y
se complementa con el Folleto Continuado inscrito en los Registros de la
Comision Nacional del Mercado de Valores el dia 26 de Octubre de 1.999.

El registro del Folleto por la Comisién Nacional del Mercado de Valores no
implica recomendacion alguna respecto de la suscripcion o adquisicion de la
emision a que se refiere el mismo, ni pronunciamiento alguno sobre su
rentabilidad, ni sobre la solvencia de la entidad emisora.

Auditores

Las cuentas anuales de Banco Espafiol de Crédito, S.A. y del Grupo
consolidado Banco Espariol de Crédito, S.A. han sido auditadas en los tres
ultimos ejercicios por Arthur Andersen y Cia, Sociedad Comanditaria,
inscrita en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas (ROAC) y en el
Registro de Economistas Auditores (REA), domiciliada en Madrid, calle
Raimundo Fernandez Villaverde n° 65.

Ejemplares de las cuentas anuales y del informe de gestién del Banco
Espafiol de Crédito, S.A. y de su Grupo consolidado, correspondientes a
los ejercicios econémicos 1997, 1998 y 1999, asi como los informes de
auditoria se hallan depositados en la Comisién Nacional del Mercado de
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Banco Espaifiol
Valores. Los informes de auditoria aludidos expresaron una opinion sin
salvedades.

Banco Espafiol de Crédito, S.A. se compromete, a la mayor brevedad, a
presentar en la Comision Nacional del Mercado de Valores un Folleto
continuado en el que se incluyan las Cuentas Anuales auditadas de 1999
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CAPITULO I

La Emision y el Contrato Financiero a plazo objeto de la misma

[I.1. ACUERDOS SOCIALES
[1.1.1. Acuerdos sociales

La Comision Ejecutiva de Banco Espafiol de Crédito, S.A., delegada del Consejo de
Administracion, adopté por unanimidad los ACUERDOS que se contienen en la
certificacion que se adjunta a este Folleto como Anexo n° 1 en la que consta el
acuerdo de emitir el Contrato Financiero y se otorgan los apoderamientos necesarios
para la instrumentacion del mismo.

I1.1.2. Acuerdos de realizacion de una oferta publica de venta
No procede.

I1.1.3. Informacién sobre los requisitos y acuerdos previos para la admision a
negociacion en un mercado secundario organizado.

El Contrato Financiero a plazo que se emite no es un valor negociable y por tanto no
se solicitara la admisién a negociacion en un mercado secundario organizado.

II.2. AUTORIZACION ADMINISTRATIVA PREVIA

No procede.

1.3. EVALUACION DEL RIESGO INHERENTE AL PRODUCTO O A SU EMISOR

No se ha realizado evaluacion del riesgo inherente a este Contrato Financiero,
efectuado por entidad calificadora alguna. No obstante, se hace constar que las
calificaciones de riesgo (ratings) de emisiones de deuda concedidas al Emisor son,
en la fecha de registro del presente Folleto, las siguientes:

RATING CORTO LARGO
FITCH IBCA F1 A+
MOODY'S P1 Al
STANDARD & POORS Al A+
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Las escalas de calificacion de deuda a largo plazo empleadas por las agencias son
las siguientes:

Moody's Standard & Poor FITCH IBCA
Aaa AAA AAA
Aa AA AA
Categoria de A A A
Inversion Baa BBB BBB
Categoria Ba BB BB
Especulativa B B B
Caa CCC CCC
Ca CC CcC
C C C

Moody's aplica modificadores numéricos 1, 2 y 3 a cada categoria genérica de
calificacion desde Aa hasta B. El modificador 1 indica que la obligacién esta situada
en la banda superior de cada categoria de rating genérica; el modificador 2 indica
una banda media y el modificador 3 indica la banda inferior de cada categoria
genérica.

Standard & Poor's aplica un signo mas (+) o menos (-) en las categorias AA a CCC
gue indican la posicion relativa dentro de cada categoria. FITCH IBCA aplica estos
mismos signos desde la categoria AAA.

Las escalas de calificacion de deuda a corto plazo empleadas por estas agencias
son las siguientes:

Moody's Standard & Poor FITCH IBCA
Prime-1 A-1 F1
Prime-2 A-2 F2
Prime-3 A-3 F3

B B

C C

Standard & Poor's y FITCH IBCA aplican un signo mas (+) dentro de la categoria A-1
y F1.

Estas calificaciones crediticias se concedieron en las siguientes fechas:
*Moody's el dia 3 de julio de 1998

* Standard & Poor's el dia 18 de junio de 1999

* FITCH IBCA el dia 5 de marzo de 1999
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Dichas calificaciones no constituyen una recomendacion para comprar, vender o ser
titulares de valores o contratos financieros. La calificacion crediticia puede ser
revisada, suspendida o retirada en cualquier momento por la agencia de calificacion.

La mencionada calificacion crediticia es s6lo una estimacion y no tiene por qué evitar
a los potenciales inversores la necesidad de efectuar sus propios analisis del emisor
o de los valores a adquirir.

Las definiciones de las calificaciones otorgadas a Banco Espafiol de Crédito, S.A.
son las siguientes:

*Moody's: Los emisores calificados con una A tienen una buena seguridad financiera.
El modificador 1 que se aplica a Banco Espafiol de Crédito, S.A. indica, como ya se
ha sefialado que éste se encuentra en la banda superior de la categoria. Sin
embargo, se pueden presentar elementos que sean susceptibles de originar impagos
futuros, lo que se relativiza al aplicar el signo + a dicha categoria.

* Standard & Poor's: Los emisores calificados con una A tiene una fuerte capacidad
para cumplir sus compromisos financieros, pero en cierto modo, es mas susceptible
a efectos negativos si se producen cambios en el entorno y en la situacién econdmica
gue aquellas entidades con un rating superior. No obstante lo anterior, la asignacion
de un signo + a la calificacion indica una posicion en la banda superior de la misma.

* FITCH IBCA: Los emisores calificados con una A tienen una alta capacidad para el
cumplimiento de sus obligaciones y denotan una baja expectativa de riesgo de
crédito. La capacidad para cumplir los compromisos financieros se considera fuerte,
pero en cierto modo, es mas susceptible a efectos negativos si se producen cambios
en el entorno y en la situacion econdémica que aquellas entidades con un rating
superior.

I.4. NATURALEZA, DENOMINACION, VARIACIONES SOBRE EL REGIMEN
LEGAL TIiPICO DE LOS VALORES. CARACTERISTICAS DE LA EMISION Y DEL
CONTRATO FINANCIERO A PLAZO QUE SE EMITE. DESCRIPCION DE LAS
ACCIONES SUBYACENTES.

Il.4.1. Naturaleza y denominacion
Este Folleto reducido tiene como objeto la emision de un Contrato Financiero a plazo

en dos modalidades configurado como una imposicion a plazo atipica, cuyo
rendimiento se vincula al rendimiento de las acciones de Repsol, S.A. mediante la
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asociacion de la imposicion con una orden de compra de valores condicional e
irrevocable, formando ambas operaciones un conjunto negocial Unico. En caso de que
concurran las circunstancias previstas en este Folleto para la ejecucion de la orden
de compra de valores, se producira la entrega de las Acciones Subyacentes, la cual
se liquidara cargando su importe contra el principal de la imposicion. Ello dar& lugar a
la sustitucion de la obligacion de devolucion del principal, inherente a toda imposicion
a plazo tipica, por la obligacién para el emisor de entregar las Acciones Subyacentes
en lugar de dicho principal, lo que puede originar la pérdida total o parcial del capital
invertido en el Contrato Financiero. Es por ello que este producto no encaja
totalmente en la figura juridica del depdsito o imposicién a plazo bancaria ordinaria
(ya que no esta prevista la devolucion del principal invertido en determinados casos),
si no que se trata de un producto que participa de algunos elementos propios de la
figura del depodsito bancario a plazo, y de algunos elementos propios de los
productos financieros derivados, por lo que se puede incluir como una modalidad de
los denominados contratos financieros a plazo, segin se mencionan en el articulo 2
de la Ley 24/1988, del Mercado de Valores, segun la redaccién dada por la Ley
37/1998, de 16 de noviembre.

I1.4.2. Variaciones sobre el régimen legal tipico aplicable a los valores.

El régimen juridico aplicable a este producto es el establecido en la Ley de
Sociedades Andnimas y disposiciones que la desarrollan, Cédigo de Comercio,
Cddigo Civil y en la medida en que sea aplicable, la Ley 24/1988 del Mercado de
Valores, segun la redaccion dada por la Ley 37/1998, de 16 de noviembre y
disposiciones que la desarrollan. El Contrato Financiero a plazo objeto de este Folleto
no es un valor negociable, por lo que no goza del beneficio de la transmisibilidad y no
se negociara en un mercado secundario organizado. La suscripcion del producto dara
lugar a un contrato bilateral, distinto para cada una de las modalidades del producto,
entre el Emisor y cada suscriptor cuyo contenido obligacional esta sujeto a lo previsto
en el propio contrato y en las leyes mercantiles y civiles reguladoras de las
obligaciones y contratos.

I1.4.3. Forma de representacion.

El Contrato Financiero a plazo estara representado para cada una de las respectivas
modalidades por un contrato suscrito entre el Emisor y cada suscriptor, teniendo
derecho el suscriptor de la modalidad "rendimiento trimestral" a que se le entregue
una libreta para el seguimiento de su inversion. Los términos contenidos en este
Folleto informativo complementan, en lo que se refiere al Contrato Financiero y a la
mecanica de su ejecucion, a los términos de dichos contratos, en los que se alude al
contenido de este Folleto informativo, como complemento de su contenido.

Il.4.4. Caracteristicas de la emisién. Importe del Contrato Financiero que se
emite. Importe nominal y efectivo unitario del producto.

La emisidn sera en pesetas y tiene como objeto el Contrato Financiero a plazo en
dos modalidades:
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A.- Modalidad rendimiento trimestral:

Esta modalidad tiene cinco tramos que se diferencian exclusivamente en las fechas
de vencimiento.

1.- Modalidad rendimiento trimestral-1:

El pago de intereses sera trimestral y el vencimiento el dia 25 de noviembre del afio
2002. Al vencimiento de la imposicion Banesto restituirda a los titulares de ésta
modalidad de Contrato Financiero el importe nominal de la imposicion o acciones
Repsol, S.A. en los términos que se establecen mas adelante.

El importe nominal de la emisién sera de 5.000 millones de pesetas (30.050.605,22
euros).

El periodo de comercializacion se iniciara el de marzo de 2000 vy finalizar4 en el
momento en que se suscriba la emision, siendo la fecha limite de finalizacién el dia
12 de mayo de 2000. El importe nominal efectivo unitario minimo a suscribir del
Contrato Financiero es de 500.000 pesetas (3.005,1 Euros) no admitiéndose
suscripciones por importes inferiores.

2.- Modalidad rendimiento trimestral-2:

El pago de intereses sera trimestral y el vencimiento el dia 3 de diciembre del afio
2002. Al vencimiento de la imposicidbn Banesto restituira a los titulares de ésta
modalidad de Contrato Financiero el importe nominal de la imposicién o acciones
Repsol, S.A. en los términos que se establecen mas adelante.

El importe nominal de la emisién sera de 5.000 millones de pesetas (30.050.605,22
euros).

El periodo de comercializacion se iniciara el 29 de marzo del 2000 y finalizara en el
momento en que se suscriba la emisién, siendo la fecha limite de finalizacion el dia
12 de mayo de 2000. El importe nominal efectivo unitario minimo a suscribir del
Contrato Financiero es de 500.000 pesetas (3.005,1 Euros) no admitiéndose
suscripciones por importes inferiores.

3.- Modalidad rendimiento trimestral-3:

El pago de intereses sera trimestral y el vencimiento el dia 11 diciembre del afio
2002. Al vencimiento de la imposicion Banesto restituirda a los titulares de ésta

- 5 - Capll/Repsol3



modalidad de Contrato Financiero el importe nominal de la imposicién o acciones
Repsol, S.A. en los términos que se establecen mas adelante.

El importe nominal de la emisiéon sera de 5.000 millones de pesetas (30.050.605,22
euros).

El periodo de comercializacion se iniciara el 29 de marzo de 2000 y finalizara en el
momento en que se suscriba la emisién, siendo la fecha limite de finalizacion el dia
12 de mayo de 2000. El importe nominal efectivo unitario minimo a suscribir del
Contrato Financiero es de 500.000 pesetas (3.005,1Euros) no admitiéndose
suscripciones por importes inferiores.

4 .- Modalidad rendimiento trimestral-4:

El pago de intereses sera trimestral y el vencimiento el dia 19 de diciembre del afio
2002. Al vencimiento de la imposicion Banesto restituirda a los titulares de ésta
modalidad de Contrato Financiero el importe nominal de la imposicion o acciones
Repsol, S.A. en los términos que se establecen mas adelante.

El importe nominal de la emisién sera de 5.000 millones de pesetas (30.050.605,22
euros).

El periodo de comercializacion se iniciara el 29 de marzo de 2000 vy finalizara en el
momento en que se suscriba la emision, siendo la fecha limite de finalizacién el dia
12 de mayo de 2000. El importe nominal efectivo unitario minimo a suscribir del
Contrato Financiero es de 500.000 pesetas (3.005,1 Euros) no admitiéndose
suscripciones por importes inferiores.

5.- Modalidad rendimiento trimestral-5:

El pago de intereses sera trimestral y el vencimiento el dia 30 de diciembre del afio
2002. Al vencimiento de la imposicidbn Banesto restituira a los titulares de ésta
modalidad de Contrato Financiero el importe nominal de la imposicién o acciones
Repsol, S.A. en los términos que se establecen mas adelante.

El importe nominal de la emisién sera de 5.000 millones de pesetas (30.050.605,22
euros).

El periodo de comercializacion se iniciara el 29 de marzo de 2000 y finalizara en el
momento en que se suscriba la emisién, siendo la fecha limite de finalizacion el dia
12 de mayo de 2000. El importe nominal efectivo unitario minimo a suscribir del
Contrato Financiero es de 500.000 pesetas (3.005,1 Euros) no admitiéndose
suscripciones por importes inferiores.
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B.- Modalidad paqgo intereses a vencimiento:

El pago de intereses se realizara en la fecha de vencimiento, esto es el dia 15 de
enero del afio 2003. Asimismo, en dicha fecha Banesto restituira a los titulares de
ésta modalidad de Contrato Financiero el importe nominal de la imposicion o acciones
Repsol, S.A. en los términos que se establecen mas adelante.

El importe nominal de la emisién sera de 5.000 millones de pesetas (30.050.605,22
euros).

El periodo de comercializacion se iniciara el 29 de marzo de 2000 vy finalizara en el
momento en que se suscriba la emision, siendo la fecha limite de finalizacién el dia
12 de mayo de 2000. El importe nominal efectivo unitario minimo a suscribir del
Contrato Financiero es de 500.000 pesetas (3.005,1 Euros) no admitiéndose
suscripciones por importes inferiores.

I1.4.5. Caracteristicas del Contrato Financiero que se emite. Determinacion del
Precio Inicial y Final. Fechas de Valoracion. Niamero de acciones a entregar y
proporcion sobre el capital. Determinacion del rendimiento. Ejemplos de
rentabilidades posibles.

I1.4.5.1. Caracteristicas del Contrato Financiero que se emite. Modalidades de
amortizacion: Devolucion del principal o entrega de las Acciones Subyacentes.

Como se ha indicado anteriormente, este producto consiste en un Contrato
Financiero a plazo, estructurado mediante la asociacion de una imposicion a plazo
atipica y una orden de compra irrevocable de las Acciones Subyacentes, de tal forma
gue la ejecucion de la orden por el Emisor estara condicionada a la evolucién del
rendimiento de las acciones Repsol, S.A durante el plazo de la imposicién, de tal
forma que Banesto, al vencimiento de las mismas, restituird al titular/titulares las
cantidades que se indican en los subapartados A) y B), siguientes, en funcion de la
modalidad suscrita, del vencimiento y del valor de cotizacién de las acciones de
Repsol, S.A., segun lo que a continuacion se expone:

A.- Modalidad rendimiento trimestral 1,2, 3,4y 5:

A) En caso de que en la fecha de vencimiento de la imposiciéon el Precio Final
resultante sea igual o superior al Precio Inicial multiplicado por el Porcentaje, segun
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se define este Ultimo en el apartado 11.4.5.2, Banesto restituird al cliente el importe
del principal de la imposicion.

B) En caso de que en la fecha de vencimiento de la imposicion el Precio Final
sea inferior al Precio Inicial multiplicado por el Porcentaje, Banesto entregara a los
titulares en la Fecha de Entrega de las acciones subyacentes un nimero de acciones
de Repsol, S.A. igual al que resulte de la aplicacion de la siguiente formula:

PRINCIPAL DE LA IMPOSICION
= NUMERO DE ACCIONES

% DEL PRECIO INICIAL

B.- Modalidad pago intereses a vencimiento:

A) En caso de que en la fecha de vencimiento de la imposicion el Precio Final
resultante sea igual o superior al Precio Inicial multiplicado por el Porcentaje, segun
se define este Ultimo en el apartado 11.4.5.2. siguiente, Banesto restituira al cliente el
importe del principal de la imposicion.

B) En caso de que en la fecha de vencimiento de la imposicion el Precio Final
sea inferior al Precio Inicial multiplicado por el Porcentaje, Banesto entregara a los
titulares en la Fecha de Entrega de las acciones subyacentes un nimero de acciones
de Repsol, S.A. igual al que resulte de la aplicacion de la siguiente formula:

PRINCIPAL DE LA IMPOSICION
= NUMERO DE ACCIONES

% DEL PRECIO INICIAL

Las Acciones Subyacentes que se entreguen se depositardn en la cuenta de valores
gue los titulares tengan abierta en Banesto, Banco de Vitoria, S.A. y Banco del
Desarrollo Econémico Espafiol, S.A.

En el caso de que el numero de Acciones Subyacentes a entregar en cada una de las
modalidades no sea un numero entero, el Emisor redondeara el nimero de Acciones
Subyacentes a entregar a cada suscriptor al nimero entero inmediato inferior,
procediendo a abonar a dichos suscriptores, en efectivo, el saldo residual resultante
del redondeo. El precio de referencia para calcular dicho saldo sera el Precio Final.

De acuerdo con lo indicado en este apartado, el nUmero de Acciones Subyacentes
gque potencialmente se pueden entregar al suscriptor, si se producen las
circunstancias previstas para su entrega, dependera del importe nominal total que se
suscriba del Contrato Financiero y del Porcentaje multiplicado por el Precio Inicial de
las Acciones Subyacentes.

- 8 - Capll/Repsol3



La entrega de las Acciones Subyacentes en cada una de las modalidades, sera
contingente y Unicamente se llevard a cabo, si en la Fecha de determinacion del
Precio Final de que se trate, el Precio Final de la accion de Repsol, S.A. es inferior
al Precio Inicial multiplicado por el Porcentaje, tal y como dichos términos se definen
en este Folleto informativo. Banco Espafiol de Crédito, S.A. se compromete a tener
acciones suficientes para atender su compromiso y, asimismo, se compromete a que
dichas acciones no estaran sujetas a carga o gravamen.

Banco Espafol de Crédito, S.A. en el supuesto de que debiera de adquirir las
Acciones Subyacentes de contado lo hara de forma ordenada a fin de no alterar la
formacién normal del precio de dichas acciones en el mercado y con estricto
cumplimiento de lo establecido en la Carta Circular 5/1998 de la Comision Nacional
del Mercado de Valores.

Banco Espafiol de Crédito, S.A. no acredita la actual titularidad de las Acciones
Subyacentes, ni realizard inmovilizaciébn alguna de las mismas, garantizando su
entrega en caso de que se produzca la contingencia fijada como condicién para la
misma, con el patrimonio personal de la Sociedad.

I1.4.5.2. Determinacién del Precio Inicial y Final. Fechas de determinacién de los
Precios iniciales y finales.

La determinacion del Precio Inicial y del Precio Final se realizar4 por Banesto
Bolsa, S.A., S.V.B., que actuara como Agente de Calculo de la emisién, de la forma
siguiente:

A.- Modalidad rendimiento trimestral:

1.- Modalidad rendimiento trimestral-1:

Precio Inicial.- Media aritmética del precio medio ponderado de la accién de
Repsol, S.A. en el Mercado Continuo (S.1.B.E.) los dias 17, 18 y 19 de mayo del afio
2000, esto es, en las Fechas de determinacion del Precio Inicial. En el caso de
interrupcién del mercado el Agente de Calculo determinara el precio de conformidad
con lo establecido en el apartado 11.4.9 siguiente del presente Folleto.

Precio Final: Precio medio ponderado de la accién de Repsol, S.A. en el Mercado
Continuo (S.I.B.E.) el dia 15 de noviembre de 2002, esto es, en la Fecha de
determinacion del Precio Final.

En el caso de interrupcién del mercado el Agente de Célculo determinara el precio de
conformidad con lo establecido en el apartado 11.4.9 siguiente del presente Folleto.
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Importe Nominal: Importe en pesetas de la inversion realizada por el suscriptor del
Producto, minimo 500.000.- pesetas (3.005,1 euro).

Porcentaje del Precio Inicial (Porcentaje): EI 65% de la media aritmética del
precio Medio ponderado en el Mercado Continuo (S.I.B.E) de la accion de Repsol,
S.A. los dias 17, 18 y 19 de mayo del afio 2000.

Fecha de Inicio de constitucion de la imposiciéon, Fecha de la Imposicién, Fecha
de Contratacion de la imposicién o Fecha de emision: 15 de mayo de 2000.

Fecha de Vencimiento: 25 de noviembre de 2002. En dicha fecha se devolvera,
segun proceda, el principal de la imposicion o se entregaran las Acciones
Subyacentes.

Fechas de Valoracién: segun contexto las fechas de determinacion del Precio Inicial
o la del Precio Final.

Fecha de ejecucion de la Orden: El dia 25 de noviembre de 2002 que serd ademas

la fecha de la operacion bursétil, esto es, la fecha en la que los inversores adquieran
la titularidad de las acciones.

2.- Modalidad rendimiento trimestral-2:

Precio Inicial.- Media aritmética del precio medio ponderado de la accién de
Repsol, S.A. en el Mercado Continuo (S.1.B.E.) los dias 17, 18 y 19 de mayo del afio
2000, esto es, en las Fechas de determinacion del Precio Inicial. En el caso de
interrupcién del mercado el Agente de Calculo determinara el precio de conformidad
con lo establecido en el apartado 11.4.9 siguiente del presente Folleto.

Precio Final: Precio medio ponderado de la accién de Repsol, S.A. en el Mercado
Continuo (S.I.B.E.) el dia 25 de noviembre de 2002, esto es, en la Fecha de
determinacion del Precio Final.

En el caso de interrupcién del mercado el Agente de Célculo determinara el precio de
conformidad con lo establecido en el apartado 11.4.9 siguiente del presente Folleto.

Importe Nominal: Importe en pesetas de la inversion realizada por el suscriptor del
Producto, minimo 500.000.- pesetas (3.005,1 euro).

Porcentaje del Precio Inicial (Porcentaje): EI 65% de la media aritmética del
precio Medio ponderado en el Mercado Continuo (S.I.B.E) de la accion de Repsol,
S.A. los dias 17, 18 y 19 de mayo del afio 2000.

Fecha de Inicio de constitucion de la imposiciéon, Fecha de la Imposicion, Fecha
de Contratacién de la imposicion o Fecha de emisién: 15 de mayo de 2000.
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Fecha de Vencimiento: 3 de diciembre de 2002. En dicha fecha se devolvera,
segun proceda, el principal de la imposicion o se entregaran las Acciones
Subyacentes.

Fechas de Valoracién: segun contexto las fechas de determinacion del Precio Inicial
o la del Precio Final.

Fecha de ejecucion de la Orden: El dia 3 de diciembre de 2002 que serd ademas

la fecha de la operacion bursétil, esto es, la fecha en la que los inversores adquieran
la titularidad de las acciones.

3.- Modalidad rendimiento trimestral-3:

Precio Inicial.- Media aritmética del precio medio ponderado de la accién de
Repsol, S.A. en el Mercado Continuo (S.1.B.E.) los dias 17, 18 y 19 de mayo del afio
2000, esto es, en las Fechas de determinacion del Precio Inicial. En el caso de
interrupcién del mercado el Agente de Calculo determinara el precio de conformidad
con lo establecido en el apartado 11.4.9 siguiente del presente Folleto.

Precio Final: Precio medio ponderado de la accién de Repsol, S.A. en el Mercado
Continuo (S.I.B.E.) el dia 3 de diciembre de 2002, esto es, en la Fecha de
determinacion del Precio Final.

En el caso de interrupcién del mercado el Agente de Célculo determinara el precio de
conformidad con lo establecido en el apartado 11.4.9 siguiente del presente Folleto.

Importe Nominal: Importe en pesetas de la inversion realizada por el suscriptor del
Producto, minimo 500.000.- pesetas (3.005,1 euro).

Porcentaje del Precio Inicial (Porcentaje): EI 65% de la media aritmética del
precio Medio ponderado en el Mercado Continuo (S.I.B.E) de la accion de Repsol,
S.A. los dias 17, 18 y 19 de mayo del afio 2000.

Fecha de Inicio de constitucion de la imposicién, Fecha de la Imposicion, Fecha
de Contratacién de la imposicion o Fecha de emisién: 15 de mayo de 2000.

Fecha de Vencimiento: 11 de diciembre de 2002. En dicha fecha se devolvera,
segun proceda, el principal de la imposicion o se entregaran las Acciones
Subyacentes.

Fechas de Valoracion: segun contexto las fechas de determinacion del Precio Inicial
o la del Precio Final.

Fecha de ejecucién de la Orden: El dia 11 de diciembre de 2002 que serd ademas

la fecha de la operacion bursatil, esto es, la fecha en la que los inversores adquieran
la titularidad de las acciones.
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4.- Modalidad rendimiento trimestral-4

Precio Inicial.- Media aritmética del precio medio ponderado de la accién de
Repsol, S.A. en el Mercado Continuo (S.I.B.E.) los dias 17, 18 y 19 de mayo del afio
2000, esto es, en las Fechas de determinacion del Precio Inicial. En el caso de
interrupcion del mercado el Agente de Célculo determinara el precio de conformidad
con lo establecido en el apartado 11.4.9 siguiente del presente Folleto.

Precio Final: Precio medio ponderado de la accion de Repsol, S.A. en el Mercado
Continuo (S.I.B.E.) el dia 11 de diciembre de 2002, esto es, en la Fecha de
determinacion del Precio Final.

En el caso de interrupcién del mercado el Agente de Célculo determinard el precio de
conformidad con lo establecido en el apartado 11.4.9 siguiente del presente Folleto.

Importe Nominal: Importe en pesetas de la inversion realizada por el suscriptor del
Producto, minimo 500.000.- pesetas (3.005,1 euro).

Porcentaje del Precio Inicial (Porcentaje): EI 65% de la media aritmética del
precio Medio ponderado en el Mercado Continuo (S.I.B.E) de la accion de Repsol,
S.A. los dias 17, 18 y 19 de mayo del afio 2000.

Fecha de Inicio de constitucion de la imposiciéon, Fecha de la Imposicién, Fecha
de Contratacion de la imposicién o Fecha de emision: 15 de mayo de 2000.

Fecha de Vencimiento: 19 de diciembre de 2002. En dicha fecha se devolvera,
segun proceda, el principal de la imposicion o se entregaran las Acciones
Subyacentes.

Fechas de Valoracién: segun contexto las fechas de determinacion del Precio Inicial
o la del Precio Final.

Fecha de ejecucion de la Orden: El dia 19 de diciembre de 2002 que sera ademas

la fecha de la operacion bursétil, esto es, la fecha en la que los inversores adquieran
la titularidad de las acciones.

5.- Modalidad rendimiento trimestral-5

Precio Inicial.- Media aritmética del precio medio ponderado de la accién de
Repsol, S.A. en el Mercado Continuo (S.I.B.E.) los dias 17, 18 y 19 de mayo del afio
2000, esto es, en las Fechas de determinacion del Precio Inicial. En el caso de
interrupcion del mercado el Agente de Célculo determinara el precio de conformidad
con lo establecido en el apartado 11.4.9 siguiente del presente Folleto.
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Precio Final: Precio medio ponderado de la accién de Repsol, S.A. en el Mercado
Continuo (S.I.B.E.) el dia 19 de diciembre de 2002, esto es, en la Fecha de
determinacion del Precio Final.

En el caso de interrupcién del mercado el Agente de Célculo determinara el precio de
conformidad con lo establecido en el apartado 11.4.9 siguiente del presente Folleto.

Importe Nominal: Importe en pesetas de la inversion realizada por el suscriptor del
Producto, minimo 500.000.- pesetas (3.005,1 euro).

Porcentaje del Precio Inicial (Porcentaje): EI 65% de la media aritmética del
precio Medio ponderado en el Mercado Continuo (S.I.B.E) de la accion de Repsol,
S.A. los dias 17, 18 y 19 de mayo del afio 2000.

Fecha de Inicio de constitucion de la imposicién, Fecha de la Imposicion, Fecha
de Contratacién de la imposicion o Fecha de emisién: 15 de mayo de 2000.

Fecha de Vencimiento: 30 de diciembre de 2002. En dicha fecha se devolvera,
segun proceda, el principal de la imposicion o se entregaran las Acciones
Subyacentes.

Fechas de Valoracion: segun contexto las fechas de determinacion del Precio Inicial
o la del Precio Final.

Fecha de ejecucién de la Orden: El dia 30 de diciembre de 2002 que serd ademas

la fecha de la operacion bursatil, esto es, la fecha en la que los inversores adquieran
la titularidad de las acciones.

B.- Modalidad pago intereses a vencimiento:

Precio Inicial.- Media aritmética del precio medio ponderado de la accién de
Repsol, S.A. en el Mercado Continuo (S.I.B.E.) los dias 17, 18 y 19 de mayo del afio
2000, esto es, en las Fechas de determinacion del Precio Inicial. En el caso de
interrupcion del mercado el Agente de Célculo determinara el precio de conformidad
con lo establecido en el apartado 11.4.9 siguiente del presente Folleto.

Precio Final: El Precio medio ponderado de la accion de Repsol, S.A. en el Mercado
Continuo (S.I.LB.E.) del dia 7 de enero de 2003, esto es, en la Fecha de
determinacion del Precio Final.

En el caso de interrupcién del mercado el Agente de Célculo determinara el precio de
conformidad con lo establecido en el apartado 11.4.9 siguiente del presente Folleto.

Importe Nominal: Importe en pesetas de la inversion realizada por el suscriptor del
Producto, minimo 500.000.- pesetas (3.005,1 euro).
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Porcentaje del Precio Inicial (Porcentaje): EI 100% del Precio Inicial

Fecha de Inicio de constitucion de la imposiciéon, Fecha de la Imposicién, Fecha
de emisién o Fecha de Contratacion de la imposicion: 15 de mayo de 2000.

Fecha de Vencimiento: 15 de enero de 2003. En dicha fecha se devolvera, segun
proceda, el principal de la imposicién o se entregaran las Acciones Subyacentes.

Fechas de Valoracién: segun contexto las fechas de determinacion del Precio Inicial
o la del Precio Final.

Fecha de ejecucion de la Orden: El dia 15 de enero de 2003 que sera ademas la
fecha de la operacion bursatil, esto es, la fecha en la que los inversores adquieran la
titularidad de las acciones.

La fijacion de los Precios Iniciales y Finales y del Porcentaje sobre el Precio Inicial
en cada una de las modalidades serd objeto de informacion adicional al presente
Folleto, y por tanto, se pondra en conocimiento de la Comisién Nacional del Mercado
de Valores. Igualmente, los Precios Inicial y Final se anunciaran en los tablones de
anuncio de las oficinas de Banco Espafiol de Crédito, S.A., Banco de Vitoria, S.A. y
Banco del Desarrollo Econémico Espafiol, S.A.

A continuacion se realizan ejemplos sobre el resultado de la inversion en cada una de
las modalidades:

1.- Modalidad rendimiento trimestral-1, 2, 3,4y 5:

Asumiendo que un inversor hubiera suscrito el minimo del Contrato Financiero,
suponiendo que el Precio Inicial se fijara en 19,00 euros, calculado como la media
aritmética de los precios medios ponderados de la accion Repsol, S.A. los dias 17,
18 y 19 de mayo del afio 2000, el resultado de la inversion seria el siguiente:
*Importe nominal suscrito del Contrato Financiero: 500.000 pesetas (3.005,1 euros)
*Precio inicial: 3.161 pesetas (19,00 euros)

* Porcentaje: 65%.

*Precio inicial x Porcentaje =19,00 euros x 65% = 12,35 euros (2.055 pesetas).

*En el calculo de la media en euros de los precios medios ponderados se redondea
por defecto al tercer decimal.

*Si el Precio Final es:
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-Igual 6 superior al Precio Inicial multiplicado por el porcentaje (por ejemplo
30,07 euros): no se ejecutara la orden de compra de valores, quedando esta sin
efecto, por lo que no habra lugar a entrega alguna de las Acciones Subyacentes y
por tanto, se devolvera el efectivo invertido.

-Inferior al Precio Inicial multiplicado por el porcentaje (por ejemplo 10 euros):
se ejecutara la orden de compra de valores, entregandose las Acciones Subyacentes
gue se indican a continuacion:

* N2 de acciones = 3.005,1 / 12,35 = 243,3247 (en el numero de acciones se
redondea por defecto en el cuarto decimal).

El nimero total de acciones entregadas al suscriptor del ejemplo seria de 243
acciones. La cantidad sobrante del redondeo en el ejemplo es 0°3247 x 10 = 3,247
euros (se redondea por defecto al tercer decimal) (540 pesetas) se entregaran al
suscriptor en efectivo.

2.- Modalidad intereses a vencimiento:

Asumiendo que un inversor hubiera suscrito el minimo del Contrato Financiero,
suponiendo que el Precio Inicial se fijara en 19,00 euros, calculado como la media
aritmética de los precios medios ponderados de la accion Repsol, S.A. los dias 17,
18 y 19 de mayo del afio 2000, el resultado de la inversion seria el siguiente:
*Importe nominal suscrito del Contrato Financiero: 500.000 pesetas (3.005,1 euros)
*Precio inicial: 3.161 pesetas (19,00 euros)

*Porcentaje: 100%.

*Precio inicial x Porcentaje =19,00 euros x 100% = 19,00 euros (3.161 pesetas).

*En el calculo de la media en euros de los precios medios ponderados se redondea
por defecto al tercer decimal.

*Si el Precio Final es:

-Igual 6 superior al Precio Inicial multiplicado por el porcentaje (por ejemplo
30,07 euros): no se ejecutara la orden de compra de valores, quedando esta sin
efecto, por lo que no habra lugar a entrega alguna de las Acciones Subyacentes y
por tanto, se devolverd el efectivo invertido.

-Inferior al Precio Inicial multiplicado por el porcentaje (por ejemplo 10 euros):

se ejecutara la orden de compra de valores, entregandose las Acciones Subyacentes
gue se indican a continuacion.
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* N@ de acciones = 3.005,1 / 19,00 = 158,1631 (en el numero de acciones se
redondea por defecto en el cuarto decimal).

El nimero total de acciones entregadas al suscriptor del ejemplo seria de 158
acciones. La cantidad sobrante del redondeo en el ejemplo es 0,1631 x 10 = 1,631
euros (se redondea por defecto al tercer decimal) (271 pesetas) se entregaran al
suscriptor en efectivo.

Como Anexo 2 se incluye a efectos informativos un grafico sobre la evolucion de
Repsol, S.A. desde enero de 1997 hasta el 29 de febrero de 2000. Igualmente, se
incorporan dos cuadros, uno sobre la evolucion mensual de la accion Repsol, S.A.
desde enero de 1997 hasta el 29 de febrero de 2000 asi como, otro cuadro relativo
al cambio de las acciones Repsol, S.A. desde enero de 1997 hasta el 29 de febrero
de 2000. Por ultimo, en dicho Anexo se incorporan los estados financieros de Repsol,
S.A. y de su Grupo consolidado a 31de diciembre de 1999.

Asimismo, se adjunta como Anexo 4 los Balances y Cuentas de Resultados de Banco
Espafiol de Crédito, S.A. y de su Grupo al 31 de diciembre de 1999.

11.4.5.3. NUmero de acciones a entregar y proporcion sobre el capital de Repsol,
SA.

El nimero total de acciones a entregar si se suscribiese integramente la emisién en
ambas modalidades y se ejecutase la orden de compra de valores con los Precios
Inicial, Final y Porcentajes iguales a los ejemplos anteriores seria para las
modalidades de rendimiento trimestral 1, 2, 3, 4 y 5 de 2.433.247 acciones y para la
modalidad de intereses a vencimiento de 1.581.610 acciones lo que en conjunto
supone, aproximadamente, el 1,16% del capital de Repsol, S.A. en la fecha de
registro de este Folleto. Dicho capital esta representado por 1.188.000.000 acciones
de 1 euro cada una de ellas.

[1.4.5.4. Determinacién del Rendimiento.

A.- Modalidades rendimiento trimestral -1,2 , 3,4y 5:

El rendimiento serd de un 4,43% como nominal anual pagadero trimestralmente,
(T.A.E. 4,50%), como interés fijo sobre el Importe Nominal del producto contratado.

El Emisor abonara a los suscriptores, en cualquiera de los casos previstos (ejecucion
de la orden de compra de valores o0 no), el rendimiento fijo pactado para este
Contrato Financiero, con independencia de que la rentabilidad del producto,
globalmente considerada, pueda ser negativa.

El rendimiento pactado para el Contrato Financiero, se devengara diariamente a
partir del dia 15 de mayo del afio 2000 y se liquidara y pagara trimestralmente
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mediante su abono en efectivo en la Cuenta Asociada abierta por el suscriptor. Para
el calculo de su liquidacion se considerara el afio como de 365 dias y se empleara la
formula siguiente:

donde,
¢ = Importe Nominal invertido en el producto Financiero.
r = tipo nominal anual del rendimiento.
t = n° de dias entre la Fecha de Inicio y cada Fecha de Vencimiento.
En los afios bisiestos se seguira utilizando la base de 365 dias, pero liguidandose un

dia més de rendimientos.

B.- Modalidad pago de intereses a vencimiento:

El rendimiento serd de un 24,36% sobre el Importe Nominal del producto contratado
pagadero a vencimiento (T.A.E. 8,50%).

El Emisor abonara a los suscriptores, en cualquiera de los casos previstos (ejecucion
de la orden de compra de valores o no), el rendimiento fijo pactado, con
independencia de que la rentabilidad del producto, globalmente considerada, pueda
ser negativa.

El rendimiento pactado para el Contrato Financiero, se devengara diariamente y se
liquidard y pagara al vencimiento mediante su abono en efectivo en la Cuenta
Asociada abierta por el suscriptor. Para el calculo de su liquidaciéon se considerara el
afio como de 365 dias y se empleara la formula siguiente:

I =cxr
donde,
¢ = Importe Nominal invertido en el contrato Financiero.
r = tipo fijo pagadero a vencimiento.

Los intereses que seran satisfechos en la fecha de vencimiento al suscriptor que
invierta en ésta modalidad 500.000 pesetas (3.005,1 euros), seran de 121,802
pesetas (732,042 euros).

A titulo ilustrativo se indica que el rendimiento fijo pactado en ambas modalidades
sera equivalente a la rentabilidad total efectiva del producto, exclusivamente en el
caso de que no se ejecute la orden de compra de valores accesoria y por tanto no
haya lugar a la entrega de las Acciones Subyacentes. En caso contrario, puede ser
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inferior a dicho rendimiento o incluso nula o negativa, con la consiguiente pérdida de
todo o parte del Importe Nominal invertido.

Se adjunta a continuacién un cuadro para cada modalidad con indicacion de los
intereses que se satisfaran a los suscriptores de los Contratos Financieros.
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11.4.5.5. Ejemplos de rentabilidades posibles.

1.- Modalidad rendimiento trimestral -1:

Se adjunta a continuacién una tabla que incluye un ejemplo de las rentabilidades
posibles, dependiendo de la evolucién del precio de la accién de Repsol, S.A. Las
fechas hipotéticas escogidas son para un Contrato Financiero con Fecha de Inicio el
15 de mayo de 2000 y Fecha de Vencimiento el 25 de noviembre de 2002, un
importe nominal de 3.005,1 euros y un cupén fijo nominal anual pagadero
trimestralmente de 4,43%.

Se ha estimado el Precio Inicial de la Accién Subyacente al 19 de mayo del afio 2000
calculado como la media aritmética de los precios medios ponderados de la accién
Repsol, S.A. los dias 17, 18 y 19 de mayo del afio 2000 en 19,00 euros, lo que
multiplicado por el Porcentaje (65%) da un Valor de 12,35 euros y un n°® de Acciones
Subyacentes a entregar de 243 acciones y 0,3247 euros si el Precio Final es 10
como en el ejemplo.

Se ha determinado en los ejemplos un cupdn nominal anual pagadero trimestralmente
de 4,43% (TAE 4,50%). La obtencién de la rentabilidad maxima del 4,50% tendra
lugar siempre que la accién Repsol, S.A. no baje del 65% del Precio Inicial.

La T.A.E. mencionada se calcula conforme a la férmula contenida en la Circular 8/90
del Banco de Espaina (B.O.E. 226, de 20/09/90), modificada por las Circulares del
Banco de Espafa 13/93 (B.O.E. 313 de 31/12/93), 5/94 (B.O.E. 184, de 03/08/94) y
3/96 (B.O.E. 63, de 13/03/96). Dicha T.A.E. serd unicamente de aplicacion para el
caso de que no se produzca la ejecucion de la orden de compra de valores. En caso
de que se produzca dicha ejecucion, la rentabilidad anual efectivamente obtenida por
los suscriptores podra ser inferior a la indicada, segun se indica en el ejemplo.

Las cifras de dicho ejemplo tienen caracter meramente informativo y son las que se
indican a continuacion:
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2.- Modalidad rendimiento trimestral -2:

Se adjunta a continuacion una tabla que incluye un ejemplo de las rentabilidades
posibles, dependiendo de la evolucion del precio de la acciébn de Repsol, S.A. Las
fechas hipotéticas escogidas son para un Contrato Financiero con Fecha de Inicio el
15 de mayo de 2000 y Fecha de Vencimiento el 3 de diciembre de 2002, un importe
nominal de 3.005,1 euros y un cupdn fijjo nominal anual pagadero trimestralmente de
4,43%.

Se ha estimado el Precio Inicial de la Accion Subyacente al 19 de mayo del afio 2000
calculado como la media aritmética de los precios medios ponderados de la accidon
Repsol, S.A. los dias 17, 18 y 19 de mayo del afio 2000 en 19,00 euros, lo que
multiplicado por el Porcentaje (65%) da un Valor de 12,35 euros y un n° de Acciones
Subyacentes a entregar de 243 acciones y 0,3247 euros si el Precio Final es 10
como en el ejemplo.

Se ha determinado en los ejemplos un cupén nominal anual pagadero trimestralmente
de 4,43% (TAE 4,50%). La obtencion de la rentabilidad méaxima del 4,50% tendra
lugar siempre gue la accién Repsol, S.A. no baje del 65% del Precio Inicial.

La T.A.E. mencionada se calcula conforme a la formula contenida en la Circular 8/90
del Banco de Espafia (B.O.E. 226, de 20/09/90), modificada por las Circulares del
Banco de Espafia 13/93 (B.O.E. 313 de 31/12/93), 5/94 (B.O.E. 184, de 03/08/94) y
3/96 (B.O.E. 63, de 13/03/96). Dicha T.A.E. sera unicamente de aplicacién para el
caso de que no se produzca la ejecucion de la orden de compra de valores. En caso
de que se produzca dicha ejecucion, la rentabilidad anual efectivamente obtenida por
los suscriptores podra ser inferior a la indicada, segun se indica en el ejemplo.

Las cifras de dicho ejemplo tienen caracter meramente informativo y son las que se
indican a continuacion:
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3.- Modalidad rendimiento trimestral -3:

Se adjunta a continuacién una tabla que incluye un ejemplo de las rentabilidades
posibles, dependiendo de la evolucién del precio de la accién de Repsol, S.A. Las
fechas hipotéticas escogidas son para un Contrato Financiero con Fecha de Inicio el
15 de mayo de 2000 y Fecha de Vencimiento el 11 de diciembre de 2002, un importe
nominal de 3.005,1 euros y un cupdn fijo nominal anual pagadero trimestralmente de
4,43%.

Se ha estimado el Precio Inicial de la Accién Subyacente al 19 de mayo del afio 2000
calculado como la media aritmética de los precios medios ponderados de la accién
Repsol, S.A. los dias 17, 18 y 19 de mayo del afio 2000 en 19,00 euros, lo que
multiplicado por el Porcentaje (65%) da un Valor de 12,35 euros y un n° de Acciones
Subyacentes a entregar de 243 acciones y 0,3247 euros si el Precio Final es 10
como en el ejemplo.

Se ha determinado en los ejemplos un cupdn nominal anual pagadero trimestralmente
de 4,43% (TAE 4,50%). La obtencion de la rentabilidad maxima del 4,50% tendra
lugar siempre que la accién Repsol, S.A. no baje del 65% del Precio Inicial.

La T.A.E. mencionada se calcula conforme a la férmula contenida en la Circular 8/90
del Banco de Espaina (B.O.E. 226, de 20/09/90), modificada por las Circulares del
Banco de Espafa 13/93 (B.O.E. 313 de 31/12/93), 5/94 (B.O.E. 184, de 03/08/94) y
3/96 (B.O.E. 63, de 13/03/96). Dicha T.A.E. serd Unicamente de aplicacion para el
caso de que no se produzca la ejecucion de la orden de compra de valores. En caso
de que se produzca dicha ejecucion, la rentabilidad anual efectivamente obtenida por
los suscriptores podra ser inferior a la indicada, segun se indica en el ejemplo.

Las cifras de dicho ejemplo tienen caracter meramente informativo y son las que se
indican a continuacion:
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4 .- Modalidad rendimiento trimestral -4:

Se adjunta a continuacién una tabla que incluye un ejemplo de las rentabilidades
posibles, dependiendo de la evolucién del precio de la accién de Repsol, S.A. Las
fechas hipotéticas escogidas son para un Contrato Financiero con Fecha de Inicio el
15 de mayo de 2000 y Fecha de Vencimiento el 19 de diciembre de 2002, un importe
nominal de 3.005,1 euros y un cupdn fijo nominal anual pagadero trimestralmente de
4,43%.

Se ha estimado el Precio Inicial de la Accién Subyacente al 19 de mayo del afio 2000
calculado como la media aritmética de los precios medios ponderados de la accién
Repsol, S.A. los dias 17, 18 y 19 de mayo del afio 2000 en 19,00 euros, lo que
multiplicado por el Porcentaje (65%) da un Valor de 12,35 euros y un n°® de Acciones
Subyacentes a entregar de 243 acciones y 0,3247 euros si el Precio Final es 10
como en el ejemplo.

Se ha determinado en los ejemplos un cupdn nominal anual pagadero trimestralmente
de 4,43% (TAE 4,50%). La obtencion de la rentabilidad maxima del 4,50% tendra
lugar siempre que la accién Repsol, S.A. no baje del 65% del Precio Inicial.

La T.A.E. mencionada se calcula conforme a la férmula contenida en la Circular 8/90
del Banco de Espaia (B.O.E. 226, de 20/09/90), modificada por las Circulares del
Banco de Espafa 13/93 (B.O.E. 313 de 31/12/93), 5/94 (B.O.E. 184, de 03/08/94) y
3/96 (B.O.E. 63, de 13/03/96). Dicha T.A.E. serd Unicamente de aplicacion para el
caso de que no se produzca la ejecucion de la orden de compra de valores. En caso
de que se produzca dicha ejecucion, la rentabilidad anual efectivamente obtenida por
los suscriptores podra ser inferior a la indicada, segun se indica en el ejemplo.

Las cifras de dicho ejemplo tienen caracter meramente informativo y son las que se
indican a continuacion:
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5.- Modalidad rendimiento trimestral -5:

Se adjunta a continuacién una tabla que incluye un ejemplo de las rentabilidades
posibles, dependiendo de la evolucién del precio de la accién de Repsol, S.A. Las
fechas hipotéticas escogidas son para un Contrato Financiero con Fecha de Inicio el
15 de mayo de 2000 y Fecha de Vencimiento el 30 de diciembre de 2002, un importe
nominal de 3.005,1 euros y un cupdn fijo nominal anual pagadero trimestralmente de
4,43%.

Se ha estimado el Precio Inicial de la Accién Subyacente al 19 de mayo del afio 2000
calculado como la media aritmética de los precios medios ponderados de la accién
Repsol, S.A. los dias 17, 18 y 19 de mayo del afio 2000 en 19,00 euros, lo que
multiplicado por el Porcentaje (65%) da un Valor de 12,35 euros y un n°® de Acciones
Subyacentes a entregar de 243 acciones y 0,3247 euros si el Precio Final es 10
como en el ejemplo.

Se ha determinado en los ejemplos un cupdn nominal anual pagadero trimestralmente
de 4,43% (TAE 4,50%). La obtencion de la rentabilidad maxima del 4,50% tendra
lugar siempre que la accién Repsol, S.A. no baje del 65% del Precio Inicial.

La T.A.E. mencionada se calcula conforme a la férmula contenida en la Circular 8/90
del Banco de Espaina (B.O.E. 226, de 20/09/90), modificada por las Circulares del
Banco de Espafa 13/93 (B.O.E. 313 de 31/12/93), 5/94 (B.O.E. 184, de 03/08/94) y
3/96 (B.O.E. 63, de 13/03/96). Dicha T.A.E. serd Unicamente de aplicacion para el
caso de que no se produzca la ejecucion de la orden de compra de valores. En caso
de que se produzca dicha ejecucion, la rentabilidad anual efectivamente obtenida por
los suscriptores podra ser inferior a la indicada, segun se indica en el ejemplo.

Las cifras de dicho ejemplo tienen caracter meramente informativo y son las que se
indican a continuacion:
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6.- Modalidad pago intereses a vencimiento:

Se adjunta a continuacion una tabla que incluye un ejemplo de las rentabilidades
posibles, dependiendo de la evolucion del precio de la acciébn de Repsol, S.A. Las
fechas hipotéticas escogidas son para un Contrato Financiero con Fecha de Inicio el
15 de mayo de 2000 y Fecha de Vencimiento el 15 de enero del afio 2003, un
importe nominal de 3.005,1 euros y un cupon fijjo de 24,36% sobre el nominal
contratado pagadero en la fecha de vencimiento.

Se ha estimado el Precio Inicial de la Accion Subyacente al 19 de mayo del afio 2000
calculado como la media aritmética de los precios medios ponderados de la accidon
Repsol, S.A. los dias 17, 18 y 19 de mayo del afio 2000 en 19,00 euros, lo que
multiplicado por el Porcentaje (100%) da un Valor de 19,00 euros y un n° de Acciones
Subyacentes a entregar de 158,1631 (158 acciones y 1,631 euros si el Precio Final
es 10 como en el ejemplo).

Se ha determinado en los ejemplos un cupén fijo de 24,36% sobre el nominal
contratado pagadero en la fecha de vencimiento (TAE 8,50%). La obtencion de la
rentabilidad maxima del 8,50% tendra lugar siempre gque la accién Repsol, S.A. no
baje del 100% del Precio Inicial.

La T.A.E. mencionada se calcula conforme a la formula contenida en la Circular 8/90
del Banco de Espafa (B.O.E. 226, de 20/09/90), modificada por las Circulares del
Banco de Espafia 13/93 (B.O.E. 313 de 31/12/93), 5/94 (B.O.E. 184, de 03/08/94) y
3/96 (B.O.E. 63, de 13/03/96). Dicha T.A.E. sera unicamente de aplicaciéon para el
caso de que no se produzca la ejecucion de la orden de compra de valores. En caso
de que se produzca dicha ejecucion, la rentabilidad anual efectivamente obtenida por
los suscriptores podra ser inferior a la indicada, segun se indica en el ejemplo.

Las cifras de dicho ejemplo tienen caracter meramente informativo y son las que se
indican a continuacion:
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Con la suscripcion de este producto, dada la cobertura financiera que el Emisor
realiza a fin de proporcionar el cupdn previsto, el suscriptor esta tomando una
posicion equivalente a la contratacién de las operaciones siguientes (datos tomados
del ejemplo):

A.- Modalidad rendimiento trimestral:

1.- Modalidad rendimiento trimestral -1

El cupdn percibido por el inversor sera de 4,43% nominal anual pagadero
trimestralmente (T.A.E. 4,50 %). Este cupdén del Contrato Financiero tiene dos
componentes:

a) Prima recibida por venta opcién put sobre acciones Repsol, S.A. que el emisor
estimaenun 1,44 % (T.A.E. 1,46%)

b) Contratacion de una Imposicion a Plazo Fijo (I.P.F.) de 924 dias por la que se
obtendria una remuneracion del 2,99% (T.A.E. 3,04%)

2.- Modalidad rendimiento trimestral -2
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El cupon percibido por el inversor serd de 4,43% nominal anual pagadero
trimestralmente (T.A.E. 4,50 %). Este cup6n del Contrato Financiero tiene dos
componentes:

a) Prima recibida por venta opcién put sobre acciones Repsol, S.A. que el emisor
estima en un 1,44 % (T.A.E. 1,46%)

b) Contratacion de una Imposicion a Plazo Fijo (I.P.F.) de 932 dias por la que se
obtendria una remuneracion del 2,99% (T.A.E. 3,04%)

3.- Modalidad rendimiento trimestral -3

El cupon percibido por el inversor serd de 4,43% nominal anual pagadero
trimestralmente (T.A.E. 4,50 %). Este cupon del Contrato Financiero tiene dos
componentes:

a) Prima recibida por venta opcién put sobre acciones Repsol, S.A. que el emisor
estimaenun 1,45 % (T.A.E. 1,47%)

b) Contratacion de una Imposicion a Plazo Fijo (I.P.F.) de 940 dias por la que se
obtendria una remuneracion del 2,98% (T.A.E. 3,03%)

4 .- Modalidad rendimiento trimestral -4

El cupon percibido por el inversor serd de 4,43% nominal anual pagadero
trimestralmente (T.A.E. 4,50 %). Este cupdn del Contrato Financiero tiene dos
componentes:

a) Prima recibida por venta opcién put sobre acciones Repsol, S.A. que el emisor
estima en un 1,45 % (T.A.E. 1,47%)

b) Contratacion de una Imposicion a Plazo Fijo (I.P.F.) de 948 dias por la que se
obtendria una remuneracion del 2,98% (T.A.E. 3,03%)

5.- Modalidad rendimiento trimestral -5

El cupdn percibido por el inversor sera de 4,43% nominal anual pagadero
trimestralmente (T.A.E. 4,50 %). Este cupon del Contrato Financiero tiene dos
componentes:

a) Prima recibida por venta opcién put sobre acciones Repsol, S.A. que el emisor
estima en un 1,45 % (T.A.E. 1,47%)
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b) Contratacion de una Imposicion a Plazo Fijo (I.P.F.) de 959 dias por la que se
obtendria una remuneracion del 2,98% (T.A.E. 3,03%)

B.- Modalidad pago intereses a vencimiento

El cupon percibido por el inversor sera de 24,36% (T.A.E. 8,50%) anual pagadero
en la Fecha de vencimiento. Este cupdn tiene dos componentes:

a) Prima recibida por venta opcién put sobre acciones Repsol, S.A. que el emisor
estima en un 13,95% sobre el nominal invertido pagadero en la fecha de
vencimiento (contribuye a una T.A.E. 5,60%)

b) Contratacién de una Imposicién a Plazo Fijo (I.P.F.) 975 dias por la que se
obtendria una rentabilidad del 2,90% T.A.E. sobre el nominal invertido pagadero
en la fecha de vencimiento, (Io que supone un pago fijo a vencimiento del
10,41%).

El método de calculo utilizado por el Emisor para determinar la prima de la opcion put
mencionada esta basado en el método de valoracién de Black-Scholes.

Para las opciones put o de venta:

Prima=e ™*X*N(-d2)-S*N(-d1)
donde,

Ln (S/X) + (r + V?/2)*t
d1=

vt
d2=  d1 - vt°°

t: Plazo en afios hasta vencimiento de la opcién

X: Precio de ejercicio de la opcidn.

r: Tipo de interés continuo cupoén cero, correspondiente al plazo de la opcién
N: Funcién de distribucion normal (o en su caso, log-normal)

Ln: Logaritmo Neperiano

Y Desviacion tipica (volatilidad) del precio de la Accién Subyacente
S Precio de la Accion Subyacente
e™  Factor de descuento

Calculo de la prima modalidad rendimiento trimestral-1:
A titulo de ejemplo, tomando como Precios Iniciales y plazos los indicados en el

ejemplo anterior y asumiendo los datos de mercado para el ejemplo, el calculo de la
prima, se realizaria de la forma siguiente:
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Prima = e™X*N(-d2)-S*N(-d1) = 0,4115 euros por accién =2,17 % (0,4115/19,00)
sobre el nominal total de las acciones contratadas.

= 2,49 afios (910 dias)

= 19,00 euros

= 12,35 euros (65% de 19,00)
= 4,8487%

= 28%

Calculo de la prima modalidad rendimiento trimestral-2:

A titulo de ejemplo, tomando como Precios Iniciales y plazos los indicados en el
ejemplo anterior y asumiendo los datos de mercado para el ejemplo, el calculo de la
prima, se realizaria de la forma siguiente:

Prima = e™X*N(-d2)-S*N(-d1) = 0,4172 euros por accién =2,19 % (0,4172/19,00)
sobre el nominal total de las acciones contratadas.

= 2,52 afios (920 dias)

= 19,00 euros

= 12,35 euros (65% de 19,00)
= 4,8487%

= 28%

Calculo de la prima modalidad rendimiento trimestral-3:

A titulo de ejemplo, tomando como Precios Iniciales y plazos los indicados en el
ejemplo anterior y asumiendo los datos de mercado para el ejemplo, el calculo de la
prima, se realizaria de la forma siguiente:

Prima = e™*X*N(-d2)-S*N(-d1) = 0,4218 euros por accién =2,22 % (0,4218/19,00)
sobre el nominal total de las acciones contratadas.

t= 2,54 afios (928 dias)

= 19,00 euros

= 12,35 euros (65% de 19,00)
r= 4,8487%
V= 28%
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Calculo de la prima modalidad rendimiento trimestral-4:

A titulo de ejemplo, tomando como Precios Iniciales y plazos los indicados en el
ejemplo anterior y asumiendo los datos de mercado para el ejemplo, el calculo de la
prima, se realizaria de la forma siguiente:

Prima = e™X*N(-d2)-S*N(-d1) = 0,4263 euros por accién =2,24 % (0,4263/19,00)
sobre el nominal total de las acciones contratadas.

= 2,56 afios (936 dias)

= 19,00 euros

= 12,35 euros (65% de 19,00)
= 4,8487%

= 28%

Calculo de la prima modalidad rendimiento trimestral-5:

A titulo de ejemplo, tomando como Precios Iniciales y plazos los indicados en el
ejemplo anterior y asumiendo los datos de mercado para el ejemplo, el calculo de la
prima, se realizaria de la forma siguiente:

Prima = e™*X*N(-d2)-S*N(-d1) = 0,4308 euros por accién =2,27 % (0,4308/19,00)
sobre el nominal total de las acciones contratadas.

t= 2,59 afios (944 dias)

S= 19,00 euros

X= 12,35 euros (65% de 19,00)
r= 4,8487%

V= 28%

Calculo de la prima modalidad pago intereses a vencimiento:

A titulo de ejemplo, tomando como Precios Iniciales y plazos los indicados en el
ejemplo anterior y asumiendo los datos de mercado para el ejemplo, el calculo de la
prima, se realizaria de la forma siguiente:

Prima = e™X*N(-d2)-S*N(-d1) = 2,65 euros por accién =13,95 % (2,65/19,00) sobre
el nominal total de las acciones contratadas.

= 2,64 afios (963 dias)

= 19,00 euros

= 19,00 euros (100% de 19,00)
= 4,8487%

= 28%
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I1.4.6. Liquidez y cancelacion anticipada de Contrato Financiero.

Ni el Banco ni los suscriptores podran cancelar anticipadamente el Contrato
Financiero.

I1.4.7. Ajustes en el Precio Inicial

Durante el periodo que media entre las Fechas de determinacion del Precio Inicial y
la Fecha de Vencimiento del Contrato Financiero de cada una de las modalidades se
pueden producir una serie de sucesos que pueden dar lugar a ajustes en el Precio
Inicial, ya sea por tener efectos de dilucion o concentracion en el valor tedrico de las
Acciones Subyacentes, ya sea por alterarse la situacién societaria de la sociedad
emisora de las mismas.

Los ajustes se realizaran por Banesto Bolsa, S.A., S.V.B. en su condicion de Agente
de Calculo. Los hechos que pueden originar los ajustes a realizar durante dicho
periodo se indican, sin caracter exhaustivo en el Anexo 3. En todos los casos
mencionados en el Anexo 3, y en aquellos en que se ofrezcan varias alternativas a los
titulares de las Acciones afectadas, Banesto Bolsa, S.A., S.V.B. elegira la opcion,
gue a su juicio, sea mas ventajosa para los suscriptores del Contrato Financiero,
indicando al emisor la forma de proceder en cada caso.

El Precio Inicial resultante de los ajustes realizados para cada una de las
modalidades se redondeara con dos decimales a la centésima del euro, teniendo en
cuenta el sistema de negociacion de los precios para las Acciones Subyacentes en el
Sistema de Interconexion Bursatil.

Los ajustes que se realicen seran efectivos en la Fecha de Ajuste, que sera el dia en
gue tenga efectos el hecho o la operacién societaria que dé lugar al ajuste, 0 una
fecha anterior, en los casos en que los ajustes vengan motivados por supuestos de
insolvencia o exclusion de cotizacion.

En todos los casos no previstos en los apartados anteriores, que puedan dar lugar a
la realizacion de ajustes, Banesto Bolsa, S.A., S.V.B. calculara los ajustes
pertinentes en el Precio Inicial de cada una de las modalidades, guiada en todo
momento por el principio de ofrecer a los suscriptores del Contrato Financiero la
opcidn mas ventajosa posible.

En todo caso, se comunicaran a la CNMV, por el Agente de Calculo o por el Emisor,
los ajustes realizados, conforme a lo dispuesto en este apartado. Asimismo, se
pondra en conocimiento de los inversores mediante su insercion en los tablones de
anuncios de las oficinas de Banco Espafiol de Crédito, S.A., Banco de Vitoria, S.A.
y/o Banco del Desarrollo Econémico Espafiol, S.A.
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11.4.8. Supuestos de Interrupcion del mercado

A efectos de la cotizacion de las Acciones Subyacentes y de la determinacion del
Precio Inicial y Final en cada una de las modalidades se considerara que existe un
Supuesto de Interrupcion de Mercado cuando, en cualquier dia en que se negocie las
Acciones Subyacentes en el Sistema de Interconexion Bursatil, se produzca por
cualquier causa, una suspension o restriccion de las actividades del Mercado, con
respecto a las Acciones Subyacentes que motive la no publicacion del precio medio
ponderado de la Accion Subyacente en el S.I.B.E. en la fecha de valoraciéon que se
trate.

1.4.8.1. Valoracion alternativa en caso de Supuesto de Interrupcion de Mercado

En caso de que en las fechas de determinacion de los Precios Inicial o Final de cada
una de las modalidades, se produzca, por cualquier causa, una suspension o
restriccion de las actividades del mercado con respecto a las acciones (Supuesto de
Interrupcion del Mercado) que motive la no existencia de un precio medio ponderado
de la accion en dicha fecha de valoracion, se tomara el precio medio ponderado del
dia habil siguiente y asi hasta los cinco dias habiles sucesivos.

Transcurridos los cinco dias habiles sin que se haya publicado el precio medio
ponderado respectivo, éste sera calculado de buena fe por el Agente de Célculo,
tomandose como precio sustitutivo al de la respectiva fecha de determinacion en la
gue no se publico el precio medio ponderado de la accion, el que de buena fe
considere que hubiera sido el precio medio ponderado el quinto dia habil de la no
publicacion del mismo, eligiendo la opcidén que a su juicio sea mas ventajosa para los
suscriptores del Contrato Financiero.

A continuacion se calculara, para el caso del Precio Inicial la media aritmética de los
mencionados precios ponderados, todo ello en el entendimiento de que la inexistencia
de todos o algunos de los precios medios ponderados en las Fechas de
determinacion viene dada, como ya se ha sefialado, por un Supuesto de Interrupcién
del Mercado ajeno al Emisor.

Se considera Dia de Cotizacion cualquier dia en que se encuentren abiertos para la
negociacion ordinaria de Valores las Bolsas de Madrid, Barcelona, Bilbao y/o
Valencia y se negocien las Acciones Subyacentes en el Sistema de Interconexion
Bursatil.

Se considera Dia Habil cualquier dia que sea de cotizacion y en el que los Bancos y
Entidades Financieras estén abiertos en Madrid para la realizacién de operaciones
financieras.

En todo caso, se comunicaran a la CNMV las valoraciones alternativas que en su
caso se realicen. Asimismo, se pondra en conocimiento de los inversores mediante
su insercion en los tablones de anuncios de las oficinas de Banco Espafiol de Crédito,
S.A., de Banco de Vitoria, S.A. y de Banco del Desarrollo Econémico Espafiol, S.A.
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11.4.9. Informacion sobre el Agente de Calculo.

Banesto Bolsa, S.A., S.V.B. queda designada como entidad Agente de Célculo de la
emision. El Agente de Calculo asumird las funciones correspondientes al calculo y
determinacion de los Precios Inicial y Final de cada una de las modalidades, bien sea
comunicando al emisor la media aritmética de los precios medios ponderados
publicados o calculando los mismos en el caso de que sea necesaria una valoracion
alternativa y posteriormente, comunicandoselo al emisor.

Asimismo calculara el nimero de acciones adjudicadas a cada suscriptor en cada
una de las modalidades, en el supuesto de ejecucion de la orden de compra de
valores de conformidad con lo previsto en el presente Folleto Informativo, para lo
cual:

a) Determinara los Precios Inicial y Final de cada una de las modalidades.

b) Determinara los ajustes necesarios a realizar en los Precios Iniciales, segun lo
previsto en el apartado 11.4.8. de este Folleto y en su caso en el nimero de Acciones
Subyacentes.

c) Determinard los Precios Inicial y Final en cada una de las modalidades, en caso de
Interrupcion del Mercado en cualquier Fecha de determinacion de los mismos o
defecto de publicacion de precios medios ponderados de referencia, asi como los
ajustes y valoraciones a realizar, de acuerdo con lo sefalado en el presente Folleto.

d) Realizara cualquier otro calculo o valoracion necesario para la determinacion de
los derechos correspondientes a los titulares del Contrato Financiero.

El Agente de Calculo actuara siempre como experto independiente y sus calculos y
determinaciones seran vinculantes tanto para el Emisor como para los titulares del
Contrato Financiero que se emite.

Si en los calculos efectuados se detectase algun error u omision, el Agente de
Calculo procedera a subsanarlo en el plazo maximo de tres dias habiles desde el
momento en que se detectase dicho error u omision, o el mismo fuese notificado al
Agente de Célculo por cualquier parte interesada.

Si el Agente de Célculo renunciase a actuar, o por cualquier causa no pudiese llevar a
cabo las funciones determinadas en este Folleto, el Emisor nombrara una nueva
entidad, que necesariamente habra de ser una entidad financiera, en un plazo que en
todo caso no sera superior a quince dias habiles desde la fecha de dicha renuncia o
imposibilidad. En cualquier caso, la sustitucién del Agente de Calculo, cualquiera que
sea la causa, no serd efectiva sino hasta la designacién de la nueva entidad y
aceptacion por la misma, asi como que dicho extremo hubiere sido objeto de
comunicacion, como hecho relevante, a la Comisién Nacional del Mercado de
Valores.
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El Emisor advertird a los suscriptores del Contrato Financiero, con al menos cinco
dias habiles de antelacién, de cualquier sustitucion o circunstancia que le afecte al
Agente de Calculo.

El Agente de Calculo no asumird ninguna obligacion de agencia o representacion con
respecto a los suscriptores del Contrato Financiero que se emite.

El Agente de Célculo en ningln caso sera responsable ante tercero alguno de los
errores de calculo de los precios medios ponderados de referencia efectuados o
publicados por las entidades encargadas de la publicacién o calculo de dichos
precios.

11.5. COMISIONES Y GASTOS CONEXOS DE LA EMISION
[1.5.1. Comisiones y gastos conexos de todo tipo a pagar por los suscriptores.

La emision del Contrato Financiero se realiza libre de gastos para los suscriptores.
Igualmente, la entrega, en su caso, de las Acciones Subyacentes se realiza libre de
gastos y comisiones.

La suscripcion del Contrato Financiero en cualquiera de sus modalidades requiere la
apertura de un Contrato singular al que se vincula una Cuenta Asociada, y, en su
caso, un Contrato de Depdsito y Administracion de Valores en Banco Espafiol de
Crédito, S.A., de Banco de Vitoria, S.A. 0 de Banco del Desarrollo Econémico
Espafiol, S.A. La apertura de la Cuenta Asociada, como consecuencia de la
suscripcion del Contrato Financiero, estd exenta de gastos y comisiones para el
suscriptor. El contrato de Depdsito y Administracion de Valores solo sera necesario
aperturarlo para el caso de que se entreguen las acciones. Si las acciones fueran
entregadas y el inversor no hubiera suscrito dicho contrato el mismo se entendera
suscrito por el cliente el dia anterior al vencimiento del Contrato Financiero.

11.5.2. Comisiones y gastos por mantenimiento de saldos

Las comisiones y gastos repercutibles por el mantenimiento y administracion de la
Cuenta Asociada seran las que Banco Espafiol de Crédito, S.A., de Banco de
Vitoria, S.A. 0 de Banco del Desarrollo Econémico Espafiol, S.A. tengan publicadas
en las tarifas correspondientes.

Igualmente, si se produce la entrega de las Acciones Subyacentes, Banco Espafiol
de Crédito, S.A. o Banco de Vitoria, S.A. o de Banco del Desarrollo Econémico
Espafiol, S.A. cargaran las comisiones y gastos repercutibles por mantenimiento y
administracion de saldos de valores en la Cuenta de Valores Asociada que trae
causa del contrato de Depdésito y Administracion de Valores. Si dichas acciones, una
vez entregadas, se depositaran en otra entidad, se cargardn ademas las comisiones
y gastos derivados del traspaso de los valores a otra entidad.
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Los gastos y comisiones repercutibles por mantenimiento y administracion de cuentas
de valores Unicamente se devengaran en caso de que se produzca la ejecucion de la
orden y consiguiente entrega de las Acciones Subyacentes a partir de la fecha de
dicha entrega. Los gastos y comisiones repercutibles se podran consultar por
cualquier inversor en las correspondientes tarifas de gastos y comisiones
repercutibles, que legalmente estdn obligadas a publicar las entidades sujetas a
supervision del Banco de Espafia y de la Comision Nacional del Mercado de Valores.
Copias de dichas tarifas se pueden consultar en las oficinas de Banco Espafiol de
Crédito, S.A., de Banco de Vitoria, S.A. y de Banco del Desarrollo Econémico
Espafiol, S.A.

1.6. SOLICITUDES DE SUSCRIPCION O ADQUISICION

I1.6.1. Colectivo de potenciales inversores.

El Contrato Financiero se ofrece a todo tipo de inversores, tanto mayoristas como
minoristas y al publico en general, que suscriban un importe del Contrato Financiero,
en cualquiera de sus modalidades, por un importe minimo 500.000 pesetas (3.005,1
Euros), sin perjuicio de las eventuales limitaciones que, por su normativa especifica,
pudieran ser aplicables a determinados inversores.

11.6.2. Periodo de suscripcién de la emision.

Todas las modalidades podran ser suscritas desde el dia 27 de marzo hasta el 12 de
mayo, ambos inclusive, del afio 2000. No obstante lo anterior el periodo de
suscripcién quedara cerrado en el momento en que se suscriba la totalidad de la
emision.

11.6.3. Tramitacién de la suscripcién. Cancelacion

La suscripcién del Contrato Financiero en cualquiera de sus modalidades, requiere
los tramites que se indican a continuacion:

a) Cumplimentacion de la documentacion de suscripcion correspondiente, que sera
entregada a los suscriptores en cualquiera de las oficinas de la red de Banco
Espafol de Crédito, S.A., de Banco de Vitoria, S.A. o de Banco del Desarrollo
Econdmico Espafiol, S.A., entidades ante las cuales deben tramitarse las
suscripciones. Los documentos de suscripcion del Contrato Financiero, deberan ser
firmadas por el inversor interesado en la suscripcion. No surtira efectos la suscripcion
de importes del Contrato Financiero si no se cumplimenta debidamente la
documentacién en la que se deben expresar todos los datos identificativos del
peticionario que vengan exigidos por la legislacion vigente para este tipo de
operaciones (nombre y apellidos o denominacién social, domicilio, NIF, o en su caso,
NuUmero de Pasaporte o nacionalidad).
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La suscripcidén habra de realizarse directamente en las oficinas de Banco Espafiol de
Crédito, S.A., de Banco de Vitoria, S.A., o de Banco del Desarrollo Econémico
Espafiol, S.A., por lo que el Contrato Financiero no se podra suscribir a través de
servicios de banca telefonica o telematica de dichas entidades.

b) La documentacién especifica que ha de ser suscrita es el Contrato singular,
distinto para cada una de las modalidades. Dentro de la modalidad "rendimiento
trimestral" el contrato tendrd cinco submodalidades en funcién de los vencimientos
(Modalidad rendimiento trimestral - 1; Modalidad rendimiento trimestral - 2 y
Modalidad rendimiento trimestral - 3; Modalidad rendimiento trimestral - 4 y
Modalidad rendimiento trimestral - 5).

c) Sin perjuicio de lo previsto en la letra g) de este apartado, la suscripcion del
Contrato Financiero sera irrevocable desde el momento mismo en que se firmen los
correspondientes contratos, significando que el suscriptor asume y acepta
integramente los siguientes puntos:

- que el Precio Inicial sera el que se fije de conformidad con lo dispuesto en el
apartado 11.4.5. de este Folleto.

- que en caso de ejecucion de la orden de compra de valores accesoria, Banesto
entregara Acciones Subyacentes en lugar del principal invertido, en la forma prevista
en este Folleto.

- que la entrega de las Acciones Subyacentes es contingente, y Unicamente se
producird si el Precio Final es inferior al Precio Inicial multiplicado por el Porcentaje,
respectivamente en cada una de las modalidades, quedando sin efecto la orden de
compra de valores en caso contrario.

d) La cantidad minima por la que podran realizarse suscripciones del Contrato
Financiero es de 500.000 pesetas (3005,1 Euros).

e) La suscripciéon del Contrato Financiero conlleva realizar una provision de fondos en
la Cuenta Asociada igual al importe de suscripcidon solicitado, y ello en los términos
establecidos en el apartado h) siguiente.

f) Adicionalmente a los requisitos anteriores, el dia anterior a la ejecucion de la orden
de compra, el cliente que no tuviera abierto un Contrato de Depdsito y Administracion
de Valores que incluye una Cuenta de Valores Asociada, autoriza a Banesto, a Banco
de Vitoria, S.A. y a Banco del Desarrollo Econdmico Espafiol, S.A. para que abra en
su nombre la Cuenta de Valores, siendo el contenido del Contrato de Depdsito y
Administracion de valores que regula dicha cuenta, el que figure depositado en la
Comisién Nacional del Mercado de Valores y las comisiones aplicables las que
figuren comunicadas a dicho organismo.

g) Los suscriptores podran cancelar la inversion hasta el dia 12 de mayo de 2000,

esto es, hasta el dia anterior habil al de la Fecha de Contratacion de la imposicion,
gue es el dia 15 de mayo de 2000.
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h) En los dos dias habiles anteriores a la Fecha de contratacién de la imposicion el
inversor se compromete a tener provision de fondos en la Cuenta Asociada que se
identifica en el Contrato singular por el importe de la imposicion que se indica en el
mismo, autorizando el cliente a Banesto, y/o a Banco de Vitoria, S.A. y/o Banco del
Desarrollo Econémico Espafiol, S.A. para que procedan a cargar en la misma, fecha
valor el dia 15 de mayo del afio 2000 el importe de la inversion. En caso de que no
existiera saldo suficiente en la fecha indicada, el Contrato singular quedara resuelto
automaticamente sin que el cliente tenga derecho a retribucion ni a indemnizacion
alguna y sin que sea necesario comunicar dicha resolucion al mismo.

I1.,6.4. Forma y plazo de entrega a los suscriptores de las copias de los
documentos de suscripcion. Entrega de Triptico.

Previo a la suscripcion se entregara al cliente un triptico informativo y, si se formaliza
la suscripcion una copia del contrato singular suscrito para cada una de las
modalidades.

11.6.5 Ejecucion de la orden de compra

La ejecucion de la orden de compra de las Acciones Subyacentes, es condicional y
estd sometida a la condicién de que en la Fecha de Vencimiento el Precio Final sea
inferior al Precio Inicial multiplicado por el Porcentaje, de tal forma que si en Fecha
de Vencimiento el Precio Final es igual o superior al Precio Inicial multiplicado por el
Porcentaje, no habra lugar a la ejecucion de la orden, quedando sin efecto la
entrega de las Acciones Subyacentes.

En caso de que en la Fecha de Vencimiento, el Precio Final sea inferior al Precio
Inicial multiplicado por el Porcentaje, el Emisor ejecutara las 6rdenes de compra
asociadas al Contrato Financiero.

En caso de ejecucion de la orden de compra de las Acciones Subyacentes, el Emisor
gestionara la asignacion de las correspondientes referencias de registro ante el
Servicio de Compensacion y Liquidacion de Valores a fin de que en la Fecha de
Entrega de las Acciones Subyacentes se entreguen a los titulares del Contrato
Financiero un numero de acciones de Repsol, S.A. igual al que resulte de la siguiente
formula:

1.- Modalidad rendimiento trimestral:

PRINCIPAL DE LA IMPOSICION
= NUMERO DE ACCIONES

% DEL PRECIO INICIAL
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redondeando por defecto el nUmero de acciones a entregar, conforme se indica en el
apartado 11.4.5.

2.- Modalidad pago intereses a vencimiento:

PRINCIPAL DE LA IMPOSICION
= NUMERO DE ACCIONES

% DEL PRECIO INICIAL

redondeando por defecto el nimero de acciones a entregar, conforme se indica en el
apartado 11.4.5.

1.7. COLOCACION Y ADJUDICACION DEL CONTRATO FINANCIERO QUE SE
EMITE.

[1.7.1. Entidades Colocadoras

La colocacion y comercializacion del Contrato Financiero se realizara por el Emisor,
por Banco de Vitoria, S.A. y por Banco del Desarrollo Econdmico Espariol, S.A. a
través de sus respectivas redes de oficinas, de forma exclusiva.

[1.7.2. Entidad Directora

No se ha designado Entidad Directora en esta emision.

11.7.3. Entidades Aseguradoras

No se han designado Entidades Aseguradoras en esta emision.

I1.7.4. Distribucidon del producto que se emite. Descripciéon del procedimiento de
colocacion.

La distribucion del Contrato Financiero se realizara por Banco Esparfiol de Crédito,
S.A., Banco de Vitoria, S.A. y Banco del Desarrollo Econémico Esparfiol, S.A. a
través de sus respectivas redes de oficinas. Se atenderan las peticiones por riguroso
orden de entrada, contando Banco Espafiol de Crédito, S.A. con medios suficientes
para controlar el mismo. No habr& procedimiento de prorrateo.
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Si al término del periodo de suscripcion de que se trate, las solicitudes no alcanzaran
a cubrir el importe maximo emitido, la emisibn se entenderd automaticamente
reducida a una cantidad igual al importe nominal efectivamente solicitado.

I1.7.5. Amortizacion anticipada.

Una vez suscrita cualquiera de las modalidades del contrato o ambas durante el
periodo de comercializacion, la inversidbn habra de mantenerse hasta el vencimiento,
sin que sea posible el trasvase de una modalidad a otra. Asimismo, no existe
posibilidad de amortizacion anticipada y ello, con independencia de las fluctuaciones
en la cotizacion de las acciones de Repsol, S.A., por tanto, hasta la Fecha de
Vencimiento del Contrato Financiero, en cualquiera de sus modalidades, el suscriptor
no podra recuperar la inversion.

[1.8. Gastos de la emisidn

Los gastos estimados de la emisién son los que se indican a continuacién, con
caracter meramente indicativo para un importe efectivo colocado de 25.000 millones
de pesetas (150.253.026,09 euros) en la modalidad de "rendimiento trimestral”, y de
5.000 millones de pesetas (30.050.605'22 euros) en la modalidad de "pago de
intereses a vencimiento" en el que se devuelve el importe nominal:

1. Tasas CNMV : 4.200.000 pesetas (25.242,51 euros)
2.- Publicidad Legal: 1.000.000 pesetas (6.010,12 euros)
TOTAL oo 5.200.000 PESETAS. (31.252,63 euros)

Los gastos mencionados ascienden a un 0,017 % del total de la emision y seran por
cuenta del Emisor. No hay comisiones de colocacion.

1.9 REGIMEN FISCAL

Las retenciones, contribuciones e impuestos establecidos o que puedan establecerse
en el futuro sobre el principal, o las rentas del Contrato Financiero, correran a cargo
exclusivo de los suscriptores, y su importe serd deducido por las Entidades

Colocadoras en la forma legalmente establecida.

[1.9.1. Fiscalidad de los intereses percibidos
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[1.9.1.1. Residentes en territorio espaiiol

1) Modalidad rendimiento trimestral:

Los intereses satisfechos estaran sujetos a una retencion a cuenta del Impuesto
sobre la Renta de las Personas Fisicas, o del Impuesto sobre Sociedades (segun
gue el suscriptor sea sujeto pasivo de uno u otro impuesto) al tipo de retencion del
18% de acuerdo con la normativa vigente sobre el importe bruto del interés abonado.

2) Modalidad pago intereses a vencimiento:

a) Personas fisicas

Los intereses satisfechos a la finalizacion del plazo en que se fija la duracién del
contrato, siempre que dicho plazo sea como minimo de 2 afios y un dia, tienen la
calificacion de rendimientos de capital mobiliario obtenidos en un plazo superior a dos
afos por lo que estos intereses gozaran en el IRPF de la reduccién del 30% que
corresponde a los rendimientos obtenidos de manera irregular en el tiempo.

Dichos intereses estaran sujetos a una retencién del 18% de acuerdo con la
normativa vigente que se aplicara sobre los intereses percibidos menos la reduccion
del 30% citada.

b) Personas juridicas

Los intereses percibidos por personas juridicas tributan segun el Régimen General
del Impuesto sin operar la reduccion anterior, que es aplicable exclusivamente a las
personas fisicas.

Dichos intereses estaran sujetos a una retencion del 18% de acuerdo con la
normativa vigente que se aplicara sobre la totalidad de los intereses percibidos.

En el supuesto de entrega de acciones el cliente, persona fisica o juridica, ya sdea
modalidad de rendimieto trimestral o modalidad de pago de intereses a vencimiento,
tendrd una ganancia o una perdida patrimonial en el momento en que se produzca la
enajenacion de dichas acciones.

11.9.1.2. No Residentes en Territorio Espafiol
En el caso de personas fisicas y entidades no residentes en territorio espafiol que no
operen en Espafa a través de Establecimiento Permanente, la retencion aplicable

sobre los rendimientos percibidos se practicara con caracter general al tipo del 25%,
de acuerdo con la normativa vigente.
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Dicha retencion del 25% tiene determinadas excepciones siempre que el no residente
justifique su residencia mediante Certificado Consular y Acreditacion de No
Residencia (Modelo aprobado por Orden 9-Dic de 1999):

- En paises de la Union Europea: No se practicara retencion

- En paises con Convenio de Doble Imposicién: Se practicara la retencion al
tipo fijado en el respectivo Convenio.

Si al vencimiento del contrato el no residente recibiese acciones la plusvalia
obtenida, en su caso, por la enajenacion de las mismas estard sujeta a
tributacién en Espafia al tipo del 35% salvo que el no residente justificase su
residencia en algun pais de la UE o con Convenio de Doble Imposicion con
Espafia mediante un Certificado de Residencia Fiscal.

[1.9.2.- Normativa aplicable

Banesto, Banco de Vitoria, S.A. y Banco del Desarrollo Econémico Espafiol, S.A.
aplicaran el régimen fiscal descrito en este apartado 11.9, salvo que con anterioridad
a la Fecha de Vencimiento de que se trate, la Administracion Tributaria se hubiese

pronunciado en otro sentido, en cuyo caso la actuacion se realizard de acuerdo con
dicho pronunciamiento.

11.10. FINALIDAD DE LA OPERACION

El Contrato Financiero se comercializa en el marco de las actividades ordinarias del
Emisor y de las Entidades Colocadoras.

I1.11. PARTICIPANTES EN EL DISENO Y/O ASESORAMIENTO DE LA EMISION

[1.11.1. Enumeracion de las personas fisicas o juridicas que han participado en
el disefio y/o asesoramiento de la emisién.

La emisién no ha sido asesorada por terceros ajenos al Grupo Banco Espafiol de
Crédito, S.A.

[1.11.2. Vinculacion o intereses econdmicos entre dichos expertos y/o asesores
y la Sociedad Emisora de las Acciones Subyacentes.
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|
No existe constancia de la existencia de algun tipo de vinculacion o interés econémico
entre Repsol, S.A. y las entidades relacionadas en el apartado I.11.1. anterior, con
excepcion de las participaciones accionariales que entidades del Grupo Consolidado
Banco Espafiol de Crédito puedan mantener en el capital social de Repsol, S.A., en
el curso ordinario de las operaciones financieras de dichas entidades, asi como las
relaciones bancarias mantenidas por Repsol, S.A. con algunas de las entidades del
Grupo Consolidado Banco Esparfiol de Crédito en el curso de sus actividades
profesionales. Al margen de lo anterior se manifiesta que entidades del Grupo
Consolidado Banco Espafiol de Crédito han participado como colocadores y
aseguradores en la ofertas publica de venta de acciones de Repsol, S.A. de fecha 8
de julio de 1999.

Fdo.: Joaquin Capdevilla Coromina.
Director General Adjunto.
Banco Espariol de Crédito, S.A.
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