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CAPITULO 0O

CIRCUNSTANCIAS RELEVANTES A
CONSIDERAR SOBRE LA EMISION U OFERTA
DE VALORES



Definiciones

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

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

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

Dia Habil, significa el dia en que los bancos comerciales estén abiertos para la realizacion de
operaciones financieras en Madrid y estén abiertas para la negociacion las bolsas donde coticen
los warrants.

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

Entidad de Referencia, significa una entidad financiera destacada por su actividad en el
mercado de un determinado Activo Subyacente. Si se produce un Supuesto de Interrupcion de
Mercado en el mercado de cotizacion de divisas o en el de tipos de interés, tal y como dicho
supuesto se define en el Anexo III de este Folleto, el Agente de Calculo seleccionara cinco
Entidades de Referencia y les solicitara una cotizacion de las divisas, tipos de interés
subyacentes afectados por el Supuesto de Interrupcion de Mercado con el fin de obtener un
nuevo Precio de Liquidacion para los warrants afectados.

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

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

Fecha de Ejercicio significa la fecha en la que el Emisor procedera a ejercitar los derechos que
en su caso resulten a favor de los titulares de los warrants, que sera la Fecha de Vencimiento.
Sin perjuicio de lo anterior, en el caso de warrants americanos la Fecha de Ejercicio sera también
cualquier fecha en que los titulares ejerzan los derechos que le correspondan de acuerdo con los
warrants emitidos y que podra ser cualquier dia habil desde la Fecha de Emision hasta las 17:00
del dia habil anterior a la Fecha de Vencimiento.

Fecha de Liquidacion, significa la fecha en la que el Agente de Célculo procedera a calcular el
Importe de Liquidacion mediante la aplicacion de la formula de liquidacion.



Fecha de Pago, significa la fecha en la que se hara efectivo por el Emisor, el Importe de
Liquidacién que en su caso resulte a favor de los titulares de los warrants y que sera el tercer dia
habil posterior a la Fecha de Liquidacion.

Fecha de Valoracion, significa cada fecha en que el Agente de Calculo, determinara o valorara
los precios o niveles del Activo Subyacente a fin de determinar el Precio de Ejercicio y el Precio
de Liquidacion, salvo que en dicha fecha se haya producido un Supuesto de Interrupcion del
Mercado, en cuyo caso se estara a lo indicado para el caso de que ocurra dicho supuesto.

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

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

Importe de Liquidacion Extraordinario, significa el importe que el Emisor, en su caso,
abonara a los titulares de los warrants en los supuesto de vencimiento anticipado previstos en el
Anexo III.

Mercado de Cotizacion, significa, (a) respecto de un indice, tipo de interés o tipo de cambio, el
mercado organizado, o sistema de cotizacion (incluidas paginas de informacion financiera como
Reuters o Bloomberg), especificado para cada indice o tipo de interés de que se trate, en la
informacioén complementaria correspondiente a cada emision y (b) respecto de una accion o cesta
de acciones, el mercado organizado o sistema de cotizacion, especificado para cada acciéon o
cesta, en la informacion complementaria correspondiente a cada emision, teniendo en cuenta
que, si cualquier accion que sea o forme parte de la cesta que sea, Activo Subyacente, deja de
cotizar, por cualquier causa, en el mercado organizado o sistema de negociacion, especificado
como Mercado de Cotizacion, el Agente de Calculo notificara a los tenedores de los warrants,
otro mercado organizado o sistema de cotizacion donde se negocie la accion de que se trate.

Mercado de Cotizacion Relacionado, significa el mercado organizado donde coticen las
opciones y futuros sobre indices bursatiles.

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

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

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



Prima es el precio efectivo a pagar por el warrant.
Ratio representa la cantidad de Activo Subyacente a la que da derecho cada warrant.

Tipo de Cambio Aplicable, significa el tipo de cambio de moneda, cotizado por el
correspondiente proveedor del tipo de cambio en la hora pertinente de la correspondiente Fecha
de Valoracion, y que aparezca (s6lo a efectos informativos) en las pertinentes paginas del
sistema de informacion electronico Reuters. Si no pudiera determinarse dicho Tipo de Cambio
Aplicable, se usara un Tipo de Cambio Aplicable Sustituto (tal y como dicho término se define
posteriormente) a efectos de establecer el Precio de Liquidacion.

Tipo de Cambio Aplicable Sustituto, significa la media aritmética, redondeada, si fuera
necesario, al cuarto decimal mas proximo (redondeandose 0,00005 hacia arriba) de la cotizacion
del tipo de cambio al contado que ofrezcan para la correspondiente moneda, en la hora
correspondiente de la pertinente Fecha de Valoracion, tres Entidades de Referencia
seleccionadas por el Agente de Calculo.

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

Los warrants cuya emision se ampara bajo este Folleto son activos financieros que incorporan un
derecho, pero no la obligacion, a comprar (call), o vender (put) otros valores negociables, activos
financieros, divisas u otros Activos Subyacentes financieros a un determinado precio de ejercicio
(strike) en una fecha predeterminada (la fecha de vencimiento). Estos warrants se denominan en
el presente Folleto, warrants tradicionales call y put. Ademads, se podran emitir bajo el presente
Folleto warrants combinados, como por ejemplo warrants con techo (cap) o suelo (floor), que
son warrants que incorporan un limite a la subida o bajada del Activo Subyacente y por tanto
otorgan a su titular el derecho (no la obligacion) a percibir un pago limitado por el techo o suelo
establecido, asi como otras combinaciones de estrategias simples call y/o put, siempre y cuando
la posicion global de riesgo neta sea equivalente a la compra de una opcion.

Los warrants a emitir bajo el Programa seran liquidables por diferencias, es decir, incorporan un
derecho a recibir un pago en efectivo igual a la diferencia entre los precios de los Activos
Subyacentes, medidos en diversos momentos del tiempo. Los warrants a emitir bajo el
Programa seran de ejercicio europeo o americano, es decir, el derecho incorporado en el warrant
sera ejercitable s6lo a vencimiento, o ejercitable en cualquier fecha hasta su vencimiento. El
ejercicio de los warrants sera automatico a vencimiento, es decir sin necesidad de notificacion
alguna por los titulares de los warrants.

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

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

e Son valores negociables, quedando por tanto sometidos a la normativa de la Ley 24/1988
del Mercado de Valores modificada por la Ley 37/98 y normativa de desarrollo. Como
valores negociables seran libremente transmisibles en un mercado secundario de valores.
Con tal fin se solicitard su negociacioén en Bolsas de Valores.



e Otorgan el derecho a sus suscriptores a percibir en dinero, a su ejercicio, la diferencia
positiva, si la hubiera, entre el precio de liquidacion del Activo Subyacente y el precio de
ejercicio en el caso de un warrant call tradicional y entre el precio de ejercicio y el precio
de liquidacion del Activo Subyacente en el caso de un warrant put tradicional. En el caso de
warrants con techo (cap) o suelo (floor), son warrants que incorporan un limite a la subida o
bajada del Activo Subyacente y por tanto otorgan a su titular el derecho (no la obligacion)
a percibir un pago limitado por el techo o suelo establecido. En el caso de otros warrants
combinados, el pago a vencimiento dependera de la estructura concreta del warrant.

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

e Se ¢jercitaran de forma automatica por la Entidad Emisora a vencimiento.

e El precio de cotizacion de un warrant en el mercado secundario vendra determinado por
diversos factores, fundamentalmente los siguientes:

a) Diferencia entre el precio de mercado del Activo Subyacente y el precio de ejercicio. El
precio de un warrant de compra se incrementara cuando el precio del Activo Subyacente
se incremente y bajara cuando éste disminuya. En el caso de un warrant de venta, el
precio de cotizacion del warrant se incrementara cuando baje el precio del Activo
Subyacente, y viceversa. Es lo que se denomina “valor intrinseco” del warrant.

b) Plazo de ejercicio. Cuanto mayor sea el plazo de ejercicio, mayor sera el precio del
warrant, pues la probabilidad de que el precio del Activo Subyacente suba o baje
aumenta con el tiempo. Es lo que se denomina “valor tiempo” del warrant.

¢) Volatilidad del Activo Subyacente. Cuanto mas volatil sea el Activo Subyacente, es
decir, cuanto mas alta sea la variacion estimada de su precio con respecto a una media
estimada, mayor precio tendra el warrant, pues en un momento dado el precio del Activo
Subyacente tiene mas posibilidades de subir o bajar en el periodo de vigencia del
warrant.

La volatilidad utilizada para la valoracion de los warrants a emitir bajo el Programa se basara en
una estimacién que tendrd en cuenta la volatilidad negociada en las opciones a corto plazo
(Mercado MEFF en el caso de activos espafoles y el mercado organizado de derivados
correspondiente en el caso de activos no espaiioles), la volatilidad negociada en las opciones a
largo plazo (Mercado OTC) asi como las perspectivas de la Entidad Emisora. El inversor podra
consultar dirigiéndose al Departamento de Warrants de Santander Central Hispano (912572102)
0 a través de su pagina web (www.schwarrants.com), las volatilidades utilizadas en el calculo de
las primas de los warrants.

El importe efectivo o prima de cada valor se determinara para cada emision en la informacion
complementaria correspondiente.

Esta previsto emitir warrants sobre los Activos Subyacentes detallados a continuacion:
- Acciones e Indices bursatiles
- Cestas de acciones (con ponderacion clara y no cambiante y cotizadas en la misma divisa).

- Tipos de cambio de unas monedas contra otras.
- Tipos de interés
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Entidades intervinientes

Las siguientes entidades del Grupo Santander desarrollan funciones relativas al Programa:
Agente de Calculo: Banco Banif, S.A.
Agente de Pagos:  El Emisor

Entidad Especialista y de Contrapartida: Santander Central Hispano Bolsa Sociedad de Valores,
S.A.

Suscriptor en Mercado Primario:  Santander Central Hispano Investment, S.A.
Cada una de dichas entidades actuara de forma auténoma, existiendo en todas ellas barreras
suficientes para impedir flujos indebidos de informacion y asegurar la adopcion autéonoma de las

decisiones.

Procedimiento previsto para la colocacién y comercializacion

Los warrants emitidos al amparo del presente Folleto seran suscritos en el mercado primario por
Santander Central Hispano Investment, S.A.

Una vez que los warrants estén admitidos a cotizaciéon, la comercializacion de los mismos se
realizara por Banco Santander Central Hispano, S.A. a través de sus oficinas, sucursales, por via
telefonica y telematica. Se podran adquirir también los valores a través de cualquier
intermediario financiero. Las emisiones que se realicen al amparo del presente Folleto, una vez
admitidas a cotizacidn, estan dirigidas al publico en general, sin perjuicio de las eventuales
limitaciones que, por su normativa especifica, pudieran ser aplicables a determinados inversores.

Riesgos de los warrants

Los warrants a emitir al amparo de este Folleto Informativo son valores negociables con
contenido derivado, es decir contienen un derecho sobre otro Activo Subyacente. Como se
ha explicado mas arriba, el precio y la volatilidad del Activo Subyacente determinan en
gran medida el valor del warrant y la posibilidad de obtener un beneficio por la inversion
en el mismo, ya sea en su fecha de ejercicio, o por haberlo transmitido previamente en el
mercado secundario. Los warrants son valores que contienen una apuesta por una
evolucion determinada del precio de un Activo Subyacente; es preciso, por tanto, que el
inversor adquiera en todo momento los warrants con un juicio fundado sobre el riesgo de
su inversion y sobre las expectativas de evolucion del Activo Subyacente, asumiendo que
podré obtener una rentabilidad negativa de su inversion en caso de que la evolucion del
Activo Subyacente sea contraria a la esperada o apostada, o se produzca cualquier
supuesto extraordinario que afecte a los Activos Subyacentes, pudiendo incluso llegar a
perder parte o la totalidad de la inversion efectuada.

Ademas el inversor debe tener en cuenta que en la valoracién del warrant intervienen otros
factores, ademas de la evolucion del precio del Activo Subyacente, tales como la evolucion
de la volatilidad (que es una estimacion subjetiva de la entidad que le ofrece
contrapartida), el paso del tiempo, la evolucidn de los tipos de interés y la rentabilidad por
dividendos. EIl efecto de estos factores tiene que analizarse conjuntamente; asi es posible
que a pesar de que la evolucién del subyacente sea favorable su valor a una fecha dada se
reduzca como consecuencia de la evolucion desfavorable de alguno o algunos de los
restantes factores.
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El Emisor en ningun caso garantiza la rentabilidad de la inversion efectuada ni hace
recomendacion alguna sobre la evolucion de cualquiera de los Activos Subyacentes,
asumiendo por tanto el suscriptor o comprador de los warrants emitidos el riesgo de una
evolucion desfavorable de alguno o algunos de los factores que determinan el precio del
warrant y, por tanto, la pérdida total o parcial de la inversion efectuada.

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

Se recomienda a los inversores la lectura detenida de las informaciones complementarias
de las emisiones que se realicen al amparo del presente programa para una mejor
comprension de las caracteristicas especificas de los warrants a emitir; en particular, en
relacion con el método de valoracion de sus primas, sus formulas de liquidacién y las
consecuencias que en el valor de los warrants tengan las variaciones de los precios de los
subyacentes.

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

El inversor que compra warrants debe tener en cuenta que si trata de venderlos antes de su
vencimiento, la liquidez puede ser limitada.

El inversor debe considerar que las emisiones podran tener como subyacente en algunos
casos a valores de empresas de sectores innovadores de alta tecnologia u otros sectores que
ofrecen grandes posibilidades de crecimiento, aunque con un mayor riesgo que los sectores
tradicionales.

El Emisor advierte que las rentabilidades pasadas de los Activos Subyacentes no
presuponen rentabilidades futuras, y las expectativas sobre el comportamiento de
cualquier Activo Subyacente pueden modificarse en cualquier momento de la vida del
warrant. La inversion en warrants requiere una vigilancia constante de la posicion, ya que
los warrants conllevan un alto riesgo si no se gestionan adecuadamente. Un beneficio
puede convertirse en una pérdida, si bien limitada al importe invertido.
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CAPITULO 1

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

BANCO SANTANDER CENTRAL HISPANO, S.A. (en adelante el “Emisor” o la “Entidad
Emisora) con domicilio en Paseo de Pereda, nimeros 9 al 12 y CIF A-39000013 y en su nombre
D. Ignacio Benjumea Cabeza de Vaca en su calidad de Director General, Secretario General y
Secretario del Consejo de Administracion, asume la responsabilidad del contenido del presente
Folleto Informativo (en adelante, el “Folleto”) y confirma la veracidad de su contenido asi como
que no se omite ningun dato relevante ni se induce a error.

1.2.- ORGANISMOS SUPERVISORES

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

El presente folleto informativo ha sido verificado e inscrito en el Registro Oficial de la Comision
Nacional del Mercado de Valores (“CNMV”) con fecha 21 de Septiembre de 2004 y se
complementa con el Folleto Informativo Continuado que Banco Santander Central Hispano, S.A.
tiene registrado en la Comision Nacional del Mercado de Valores con fecha 13 de Julio de 2004.
El presente folleto se encuentra a disposicion del publico de forma gratuita en el domicilio de
BANCO SANTANDER CENTRAL HISPANO, S.A., sito en Ciudad Grupo Santander, Avda.
de Cantabria s/n, 28660 Boadilla del Monte, Madrid, y disponible para consulta en la CNMV.
El presente folleto tiene naturaleza de Folleto Reducido de Emision, de conformidad con lo
dispuesto en el articulo 16 del Real Decreto 291/1992, de 27 de marzo, en su redaccion dada por
el Real Decreto 2590/1998, de 7 de diciembre, sobre emisiones y ofertas publicas de venta de
valores y la Circular 2/1999, de 22 de Abril,de la CNMV.

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

1.2.2. AUTORIZACION ADMINISTRATIVA PREVIA

Los valores a emitir no precisan de autorizaciéon ni pronunciamiento administrativo previo
distinto de la verificacion y registro de su folleto en la Comision Nacional del Mercado de
Valores.

1.3.- VERIFICACION Y AUDITORIA DE LAS CUENTAS ANUALES DEL EMISOR

Las cuentas anuales ¢ informes de gestion, individuales y consolidados, de Banco Santander
Central Hispano, S.A. correspondientes al ejercicio 2001 han sido auditadas por la firma de
auditoria externa Arthur Andersen y Cia. S. Com., y las correspondientes a los ejercicios 2002 y
2003 por la firma de auditoria externa Deloitte & Touche Espana, S.L., con domicilio en Madrid,
calle Raimundo Fernandez Villaverde n® 65, inscrita en el Registro Oficial de Auditores de
Cuentas con el numero S-0692. Los informes de auditoria correspondientes a las cuentas
individuales y consolidadas de Santander Central Hispano correspondientes a los ejercicios de
2001, 2002 y 2003 no contienen salvedades.
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Las cuentas anuales e informes de gestion de Banco Santander Central Hispano, S.A.,
individuales y consolidados, correspondientes a los ejercicios 2001, 2002 y 2003, asi como sus
respectivos informes de auditoria, se hallan depositados en la Comision Nacional del Mercado
de Valores.

1.4.- INFORMACION ADICIONAL SOBRE LOS VALORES

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

Sin perjuicio de los beneficios que en cuanto a cobertura de riesgos y diversificacion de
inversiones ofrecen los warrants, el Emisor advierte expresamente de los riesgos que conlleva la
inversion en estos valores y de la posibilidad de que se pierda todo o parte del capital invertido
cuando el Activo Subyacente de la emision no evolucione conforme a las expectativas
correspondientes.

1.5. HECHOS SIGNIFICATIVOS POSTERIORES AL REGISTRO DEL FOLLETO
CONTINUADO DEL EMISOR DE FECHA 13 DE JULIO DE 2004

A continuacion se relacionan los principales hechos significativos acaecidos en el Grupo
Santander con posterioridad al 13 de Julio de 2004, fecha de registro del Folleto Continuado:

- Con fecha 23 de Julio de 2004 el Banco comunicd que mantenia conversaciones con Abbey
National y que no era posible determinar si dichas conversaciones se materializarian o no en una
oferta. Posteriormente, en dicha fecha el Banco comunicé la convocatoria de una reunion de su
Consejo de Administracion el 25 de julio de 2004, a fin de valorar la oportunidad de tomar una
decision en relacion con Abbey National plc.

- Con fecha 26 de Julio de 2004 el Banco comunicé que el Grupo habia obtenido en el primer
semestre de 2004 un beneficio neto atribuido de 1.910 millones de euros, lo que supone un
crecimiento del 48% con respecto al mismo periodo del ejercicio 2003. El resultado ordinario
del segundo trimestre estanco ascendid a 809 millones de euros, el importe mas elevado
registrado en un solo trimestre en la historia del Grupo, lo que supone un 19% mas que el mismo
trimestre de 2003.

- Con fecha 26 de Julio de 2004 el Banco comunicd que en el Consejo celebrado el dia 25 de
julio, D. Jaime Botin-Sdenz de Sautuola comunicdé su decision de dejar el Consejo de
Administracion del Banco. Para sustituir a D. Jaime Botin como Vicepresidente Primero del
Consejo, a propuesta de la Comision de la Nombramientos y Retribuciones, el Consejo design6 a
D. Fernando de Astia Alvarez, Consejero externo no ejecutivo, de acuerdo con lo previsto en el
articulo 8 del reglamento, que exige esta condicion para ser nombrado Vicepresidente Primero
del Grupo. Asimismo, para cubrir la vacante en el Consejo que deja D. Jaime Botin, el Consejo
de Administracion, a propuesta de la Comision de Nombramientos y Retribuciones, designo
como nuevo Consejero a D. Javier Botin O’Shea, como Consejero externo dominical.

- Con fecha 26 de Julio de 2004 el Banco comunicé que los Consejos de Administracion de
Banco Santander y de Abbey habian llegado a un acuerdo sobre los términos en los que el
Consejo de Administracion de Abbey recomendara a sus accionistas la adquisicion por Banco
Santander de la totalidad del capital social ordinario de Abbey. Esta operacion se llevara a cabo
mediante un canje de acciones, de manera que el Banco Santander entregara una accion de nueva
emision por cada accion de Abbey. Previamente los accionistas de esta entidad percibiran un
dividendo extraordinario de 25 peniques por cada titulo.
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Los términos de la oferta se basan en la capitalizacion bursatil de las dos entidades en el periodo
de tres meses que termina el 22 de julio (incluido), periodo en el que el precio medio de las
acciones de Banco Santander ha sido de 8,7 curos y el de Abbey 469 peniques. La valoracion
total de Abbey para ese periodo seria de aproximadamente 13.400 millones de euros y la prima
resultante del 28,6%. Esta valoracion seria de 12.800 millones de euros y la prima del 17,3%
considerando exclusivamente los datos al cierre del 22 de julio, sesion previa a la de suspension
de la cotizacion de las acciones de ambas entidades.

El Consejo de Administracion del Banco Santander aprobd el domingo 25 de Julio de 2004 la realizacion
de esta oferta y, posteriormente, el Consejo de Administracion de Abbey la analizé considerando que los
términos de la adquisicion son justos y razonables. Por tanto, el Consejo de Administracion de Abbey
tiene intencion de recomendar unanimemente a los accionistas de Abbey que voten a favor de la operacion
asi como de votar a favor de la operacion en relacion con las acciones de la entidad que dicho Consejo
representa y que en total suponen el 0,1% de su capital social.

La adquisicion de Abbey por el Banco Santander dara lugar a la décima entidad del mundo por
capitalizacion bursatil y a la cuarta de Europa. La integracion de las dos entidades creard una franquicia
internacional de primer nivel, con fuerte presencia en Europa, especialmente en Espafia, Reino Unido y
Portugal, e Iberoamérica.

Esta diversificacion geografica entre economias emergentes, maduras y estables es uno de los grandes
valores de la entidad resultante. El 47% de su actividad se realiza en la Zona Euro, un 22% en el Reino
Unido y un 31% en Latinoamérica. Otra de sus fortalezas es la concentracion en la actividad de banca
minorista, que representara aproximadamente el 85% de los ingresos, un porcentaje superior al de
cualquiera de los otros diez grandes grupos bancarios del mundo. Ademas, mas del 90% de la cartera de
préstamos estara situada en paises con una calificacion de riesgo AA o superior.

Durante la ultima década, Banco Santander ha construido un banco minorista global. En Europa, Banco
Santander tiene el mayor banco minorista de Espafia (con un 18% de cuota de mercado en depdsitos) y
esta también presente en Portugal (con un 11% de cuota de mercado en depdsitos). Ademas, Banco
Santander tiene actividades en el ambito de financiacion al consumo en Alemania, Italia, los paises
escandinavos y Polonia. En Latinoamérica, el Santander opera: en Chile (con un 18.5% de cuota de
mercado en depdsitos), en México (con un 14.1% de cuota de mercado en depositos) y en Brasil (con un
4,1 de cuota de mercado en depositos).

Abbey cuenta con una amplia red de distribucion de 741 sucursales en el Reino Unido, canales directos y
de Internet, asi como intermediarios financieros. Como resultado de ello, Abbey tiene 17,8 millones de
clientes. A mayor abundamiento, a 31 de diciembre de 2003, Abbey es la segunda entidad en préstamos
hipotecarios residenciales en el Reino Unido con un 11% de cuota en el mercado de hipotecas. Abbey
ostenta la segunda posicion en cuota de productos de ahorro y la sexta mayor cuota de cuentas corrientes.

Los Consejos de Administracion de Banco Santander y Abbey entienden que la operacion propuesta
aportara beneficios a los clientes de Abbey y creara valor tanto para los accionistas de Abbey, como para
los de Banco Santander, a través de la mejora en la oferta de Abbey a sus clientes y de la implantacion de
programas tecnologicos eficientes que Banco Santander ha desarrollado con éxito en otros paises.

El Consejo de Banco Santander entiende que la combinacion de Banco Santander y Abbey creara valor de
forma sustancial tanto por reduccion de costes como por beneficios por ingresos.

La operacion esté sujeta a las preceptivas autorizaciones de las diferentes autoridades.
- Con fecha 26 de Julio de 2004 el Banco comunico6 que, al amparo de la autorizacion de la Junta General
Ordinaria de accionistas de Banco Santander celebrada el 19 de junio de 2004, el Consejo de

Administracion ha autorizado un programa de recompra de acciones propias que se llevara a cabo en los
siguientes términos:
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(i) el nimero méaximo de acciones propias que se podrian adquirir serd de 190.000.000 de acciones,
representativas de aproximadamente el 4% del capital social actual del Banco;

(i1) el importe maximo de adquisicion sera de 9,77 euros por accion, que se corresponde con el precio
maximo de la accion del Banco durante los tltimos 12 meses;

(iii) la entidad adquirente de las acciones propias sera la sociedad del Grupo denominada Pereda Gestion,
S.A. y las ordenes de compra y, en su caso, de venta al amparo de lo dispuesto en el articulo 6.2 del
Reglamento (CE) n° 2273/2003 de la Comision, seran tramitadas a través de una

persona de Santander Central Hispano Bolsa, S.V., S.A., habiéndose ya establecido en la actualidad
barreras efectivas a la informaciéon (“murallas chinas”) entre los responsables del manejo de la
informacion privilegiada directa o indirectamente relacionada con el Banco y dichas personas o entidades
encargadas de las operaciones con acciones propias; y

(iv) el programa estara vigente desde el 27 de Julio de 2004 hasta el cierre del canje de acciones que se
llevara a cabo para la operacion de adquisicion de Abbey National plc.

Las condiciones para operar al amparo del programa de recompra, asi como sus restricciones y demas
términos, se regiran por lo previsto en el Reglamento (CE) n°® 2273/2003 de la Comision de 22 de
diciembre de 2003.

- El Banco ha comunicado en varios hechos relevantes publicados a partir del 26 de Julio de 2004, las
operaciones realizadas al amparo del programa de recompra por la sociedad Pereda Gestion, S.A. sobre
acciones de Banco Santander Central Hispano, S.A.

- Con fecha 28 de Julio de 2004 el Banco comunico que el 1 de septiembre de 2004 su sociedad filial
BSCH Finance Limited (la “Emisora”) procedera a la amortizacion total anticipada de las participaciones
preferentes Serie P de la Emisora, cuyo importe total asciende a 331.835.725 euros y cuyo dividendo es
del 5,50% anual. Los titulares de dichas participaciones preferentes Serie P tendran derecho a percibir por
cada una de ellas un precio de amortizacion de 25,23668033 euros, resultante de sumar el valor nominal
de 25 euros mas 0,23668033 euros correspondientes al dividendo devengado desde el 30 de junio de 2004
hasta el 1 de septiembre de 2004.

- Con fecha 2 de Agosto de 2004 el Banco comunicod que, en relacion al programa de recompra de
acciones comunicado el 26 de Julio de 2004, la reduccion de capital esta supeditada al correspondiente
acuerdo de la Junta General, que se adoptard en el momento oportuno, y que dicha reduccién no se
extendera a todas las acciones adquiridas en el marco del programa sino exclusivamente, y en su caso, al
saldo neto que resulte de las operaciones de compra y de venta en el momento del cierre, todo ello con
respeto a las limitaciones legales, regulatorias y estatutarias que fueran de aplicacion.

- Con fecha 24 de Agosto de 2004 el Banco comunicé que el Presidente de Grupo Santander, don
Emilio Botin, se habia reunido con los representantes de ANGU, el sindicato acreditado de Abbey
National plc, para tratar la adquisicion del Abbey propuesta por el Santander.

- Con fecha 9 de Septiembre de 2004, el Banco comunicé que habia dado mandato a Merrill Lynch
International para colocar hasta 79,0 millones de acciones ordinarias de RBS (cifra que incluye una
opcion de sobreventa de 10,0 millones de acciones), de 25 peniques cada una, entre inversores
institucionales. Dichas acciones representan aproximadamente un 2,51 % del capital ordinario de RBS.
Tras la colocacion, Banco Santander tendra 79,8 millones de acciones ordinarias de RBS (lo que
representa aproximadamente un 2,54 % del capital ordinario de este tltimo). Banco Santander usara el
producto de la colocacion para la financiacion general de sus actividades. Cuando la colocacion haya sido
concluida, Banco Santander publicarda un nuevo hecho relevante. Banco Santander ha asumido el
compromiso de no vender mas acciones de RBS durante noventa dias desde la terminacion de la
colocacién sin el consentimiento previo del banco colocador. Para el caso de que la propuesta de
adquisicion amistosa hecha por Banco Santander sobre Abbey se complete, Banco Santander y RBS han
acordado modificar ciertos aspectos, relativos a la cooperacion en actividades bancarias y financieras en
Europa, de los acuerdos de alianza estratégica (la “Alianza Estratégica™) suscritos entre ellos en 1988.
Como parte de la Alianza Estratégica, Banco Santander y RBS se comprometieron a hacer inversiones
reciprocas en sus capitales y a designar representantes en sus respectivos consejos de administracion. La
representacion reciproca en los consejos de administracion cesara de completarse la adquisicion de Abbey
por Banco Santander. Ademas, Banco Santander y RBS han acordado que hasta que la operacion de
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adquisicion de Abbey haya sido completada o quede sin efecto, sus respectivos representantes en los
consejos de la otra institucion no asistiran a las reuniones de los mismos. Estos cambios quedaron
expuestos en la notificacion hecha el pasado 13 de agosto de 2004 por Banco Santander a la Comision
Europea respecto a la propuesta de adquisicion de Abbey.

- El 9 de Septiembre de 2004, como continuacion al Hecho Relevante anterior, Banco Santander
comunicd que Merrill Lynch International habia colocado, por cuenta de Banco Santander, 79,0 millones
de acciones ordinarias de RBS, de 25 peniques cada una, a un precio de 15,50 libras por accién entre
inversores institucionales. La opcion de sobreventa de 10,0 millones de acciones habia sido ejercitada
plenamente. Las acciones colocadas representan aproximadamente un 2,51% del capital ordinario de RBS.
Tras esta colocacion, Banco Santander tiene 79,8 millones de acciones ordinarias de RBS (lo que
representa aproximadamente un 2,54% del capital ordinario de este ultimo). La plusvalia generada, neta
de comisiones y gastos, es de 472 millones de Euros. Banco Santander usara el producto de la venta para
la financiacion general de sus actividades. Banco Santander ha asumido el compromiso de no vender mas
acciones de RBS durante noventa dias desde la terminacion de la colocacion sin el consentimiento previo
del banco colocador.

- El 15 de Septiembre de 2004 el Banco comunico nuevos avances en su oferta amistosa de adquisicion
de Abbey. Se espera que el documento relativo al scheme of arrangement (“Scheme Document™) se envie
a los accionistas de Abbey el viernes 17 de septiembre de 2004. La Junta General Extraordinaria de
Abbey y la Reunion del Tribunal se celebraran previsiblemente en el Centro de Conferencias Wembley a
partir de las 11.00 a.m. el jueves 14 de octubre de 2004. Se espera que la Adquisicion quede finalizada el
viernes 12 de noviembre de 2004.

- El 15 de Septiembre de 2004 el Banco comunicé que la Comision Europea habia concedido en ese
mismo dia, de manera incondicional, la autorizacién de su oferta amistosa para la adquisicion de Abbey.
Con esta aprobacion, requerida segiin el Reglamento de Fusiones de la Comision Europea, y el
consentimiento otorgado el pasado 3 de septiembre por la Federal Trade Commission de los EE.UU., la
operacion ya ha obtenido todas las oportunas autorizaciones en materia antitrust.

- El 17 de Septiembre de 2004 el Banco comunicd que, en relacion con la adquisicion de Abbey
instrumentada a través de la figura del Scheme of Arrangement y de acuerdo con el procedimiento
establecido en derecho inglés, en el dia de hoy Abbey ha remitido a todos sus accionistas el documento
denominado Scheme Document que contiene la informacion legalmente exigida en el Reino Unido acerca
de la operacion. El texto completo del Scheme Document esta disponible para su consulta en la pagina
web del Banco (www.gruposantander.com).
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CAPITULO II

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

I1.1.1. IMPORTE TOTAL DEL PROGRAMA DE EMISION E IMPORTE
EFECTIVO DE LOS VALORES

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

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

11.1.2. 11.1.3. NATURALEZA, DENOMINACION E IMPORTE EFECTIVO DE LOS
VALORES QUE VAYAN A INTEGRAR CADA UNA DE LAS EMISIONES A
REALIZAR AL AMPARO DEL PROGRAMA DE EMISION

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

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

A las emisiones que se realicen al amparo del Programa de Emision les sera de aplicacion lo
dispuesto en el presente Folleto y las condiciones especificas contenidas en la informacion

complementaria de cada emision.

El importe efectivo o prima de cada valor se determinard para cada emision en la
informacién complementaria correspondiente.

11114 TIPO Y MODALIDAD DE LAS DISTINTAS EMISIONES QUE
CONFIGURAN EL PROGRAMA DE EMISION DE WARRANTS.

11.1.4.1. Indicacién de los Activos Subyacentes previstos para cada Emision:

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

Grupo A)
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- Acciones de empresas cotizadas en mercados organizados espafioles o extranjeros
incluidas las de Banco Santander Central Hispano, S.A. e Indices de mercados
organizados de valores de renta variable espafioles o extranjeros.

Grupo B)

- Cestas de acciones de empresas cotizadas en mercados organizados espafioles o
extranjeros, incluidas las de Banco Santander Central Hispano, S.A. (con ponderacion
clara y no cambiante y cotizadas en la misma divisa).

Grupo C)
Tipos de cambio de unas monedas contra otras.
Grupo D)

Tipos de interés de depdsitos, en euros y/o en cualquier otra moneda, cotizados en los
mercados interbancarios locales de cada moneda o en el Euromercado, asi como
diferenciales entre estos tipos interés y tipos de interés de swaps o de otros derivados y
titulos de renta fija (ptblica o privada) (conjuntamente “Tipos de Interés”).

11.1.4.2. Tipo y modalidad de los warrants

Los warrants a emitir bajo el Programa de Emision se liquidaran exclusivamente por
diferencias y podran ser de los siguientes tipos.

1. Warrants tradicionales de compra y venta: los Warrants de Compra (Call Warrants)
son warrants que otorgan a su titular el derecho (no la obligacién) a percibir, en la
Fecha de Pago, la diferencia positiva, que existiere entre el Precio de Liquidacion del
Activo Subyacente y el Precio de Ejercicio del mismo en la Fecha de Ejercicio o en las
fechas fijadas para la emision especifica de que se trate. Los Warrants de Venta (Put
Warrants) son warrants que otorgan a su titular el derecho (no la obligacion) a percibir,
en la Fecha de Pago, la diferencia positiva que existiere entre el Precio de Ejercicio del
Activo Subyacente y el Precio de Liquidacion del mismo en la Fecha de Ejercicio o en
las fechas fijadas para la emision especifica de que se trate.

2. Warrants combinados. Ejemplos de estos son los warrants con techo (cap) o suelo
(floor), que son warrants que incorporan un limite a la subida o bajada del Activo
Subyacente y por tanto otorgan a su titular el derecho (no la obligacién) a percibir un
pago limitado por el techo o sueclo establecido. Se podradn emitir otros warrants
consistentes en combinaciones de estrategias simples call y/o put, siempre y cuando la
posicion global de riesgo neta sea equivalente a la compra de una opcion.

Los warrants a emitir seran de ejercicio europeo o americano, es decir, que podran ser
ejercitados s6lo en su fecha de vencimiento (europeos) o en cualquier fecha hasta su
vencimiento (americanos).

Los warrants a emitir dentro de este Programa de Emision se entenderan automaticamente
ejercitados en sus respectivas Fechas de Vencimiento, es decir sin necesidad de notificacion
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alguna de su ejercicio por los titulares de los warrants, procediendo el Emisor directamente
a abonar a sus titulares los Importes de Liquidacion a que en su caso tuviesen derecho,
como consecuencia de dicho ejercicio en las respectivas Fechas de Pago fijadas para cada
emision. En el caso de los warrants de ejercicio americano, debera ser el titular del warrant
el que solicite el ejercicio y los warrants que no fueran ejercitados por el titular antes de la
fecha limite de ejercicio seran ejercitados de forma automatica por el Emisor en la fecha de
Vencimiento.

11.1.5. METODO DE CALCULO DE LA PRIMA. MODELOS DE VALORACION
El método de calculo utilizado por el Emisor para determinar la prima de emision estara
basado en la aplicacion de los siguientes métodos de valoracion y sera acorde con los usos
de mercado:

- Black-Scholes para los warrants tradicionales y combinados.

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

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

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

Para los Call Warrants

Call=S*N (d1)- X *e " *N(d2)
Para los Put warrants:
Put=X*e™" *N(~d2)-S* N (-di)

donde, 4, Ln (5% +(+ o2 /2)%t

ot
d2=dl-o+/t
t: Plazo hasta vencimiento del warrant.
X: Precio de Ejercicio del warrant.
r: Tipo de interés correspondiente al plazo de vencimiento del warrant.
N: Funcién de densidad normal (o en su caso, log-normal)
Ln: Logaritmo Neperiano
o: Raiz cuadrada de la varianza del precio del Activo Subyacente

S: Precio del Activo Subyacente
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e™: Factor de descuento.

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

Para warrants sobre divisas el método de valoracion se calculara de la misma forma pero
tendra en cuenta el tipo de interés de la divisa subyacente, sustituyéndose en las formulas el

Precio del Activo Subyacente, S, por el factor S*e™, siendo r el tipo de interés de la divisa
y t el plazo de vencimiento del warrant.

Metodo Binomial de Cox-Ross-Rubinstein

Para los Call Warrants

Co=S*@(P2)-X*r™" *¢(p2)

Co:  Precio del warrant call en el momento 0

S: Valor del Subyacente en el momento 0
X: Precio de Ejercicio del warrant
' Factor de descuento basado en el tipo de interés libre de riesgo a vencimiento y el

flujo de dividendos (r) y el plazo a vencimiento (n) correspondiente al plazo de
vencimiento del warrant.

O: distribucion binomial
P1, P 2 Probabilidad de evento favorable por periodo (subida del Subyacente) tal que:

u(r—d) (r—d)
pp= ru-d) pr= (U—d)

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

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

Po=Co-S+X*r™"

Po:  Precio del warrant put en el momento 0

S: Valor del Subyacente en el momento 0
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Este modelo es parecido a la formula de “Black-Scholes” y presenta el mismo esquema:
precio actual del subyacente por una probabilidad binomial menos el valor presente del
precio de ejercicio por otra probabilidad binomial. En el limite, cuando el niimero de
periodos tiende a infinito, la distribucion binomial se comporta como una normal y por
tanto el método binomial y el de Black-Scholes convergen.

11.1.6. CARACTERISTICAS Y DERECHOS QUE ATRIBUYEN LOS VALORES.
INFORMACION SOBRE LOS ACTIVOS SUBYACENTES.

11.1.6.1. Derechos que otorgan los warrants

Los warrants a emitir bajo el Programa de Emision otorgaran a sus titulares el derecho a
percibir de Banco Santander Central Hispano, S.A., en Euros en la Fecha de Pago: i) en el
caso de los warrants Call, la diferencia positiva que en la Fecha de Vencimiento existiere
entre el Precio de Liquidacion del Activo Subyacente y el Precio de Ejercicio del mismo y
ii) en el caso de los warrants Put, la diferencia positiva que en la Fecha de Vencimiento
existiere entre el Precio de Ejercicio y el Precio de Liquidacion del Activo Subyacente. En
el caso de los warrants combinados, el pago a vencimiento dependera de la estructura
concreta del warrant.

11.1.6.2. Procedimiento para el calculo de las liquidaciones debidas a los suscriptores.
Cada warrant dard derecho a su titular a recibir del Emisor, en la Fecha de Pago
establecida para cada emision, la cantidad resultante de aplicar para cada warrant las
siguientes formulas. El Importe de Liquidacion se obtendra de multiplicar el importe de

liquidacion unitario (redondeado al cuarto decimal) por el nimero de warrants que se
vayan a ejercitar.

Para los Call warrants Tradicionales:
Importe de Liquidacion unitario = Ratio xMax [(Pf - Pi),0]

Para los Put Warrants Tradicionales:

Importe de Liquidacion unitario = RatioxMax [(Pi - Pf),0]

Donde:

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

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

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

En el caso de que, como consecuencia de lo previsto en este apartado, resulte a favor del
tenedor de los warrants un Importe de Liquidacion, la liquidacion sera satisfecha por el
Emisor.

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

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

11.1.6.3. Modificaciones y Ajustes en los Activos Subyacentes y precios calculados y
Supuestos de Interrupcion de Mercado

Se incluyen en el Anexo III distintos supuestos de modificaciones y ajustes a realizar en
los Activos Subyacentes y precios calculados asi como Supuestos de Interrupcion de
Mercado.

11.1.6.4.- Informacién sobre el Agente de Calculo

El Agente de Calculo de las emisiones realizadas bajo el Programa de Emisidon sera
Banco Banif, S.A., el cual desempefara, como minimo las funciones que a continuacién
se relacionan:

El Agente de Calculo asumira las funciones correspondientes al calculo, determinacion y
valoracion de los derechos que correspondan a los warrants objeto de las emisiones que se
realicen bajo el Programa de Emision, y de los precios, tipos o cotizaciones de los Activos
Subyacentes en las correspondientes Fechas de Valoracion, de conformidad con lo
previsto en el presente Folleto informativo y en la informaciéon complementaria
correspondiente a cada emision, para lo cual:

a) Calculara o determinara los precios y niveles de los Activos Subyacentes en cada
Fecha de Valoracion en que estos se deban calcular o determinar, conforme a lo
establecido en la informacion complementaria correspondiente a cada emision.

b) Determinara los derechos de los warrants que de la aplicacion de las féormulas de
liquidacion previstas resulten en su caso a favor de los titulares en la Fecha de
Vencimiento correspondiente.

¢) Determinara los precios o valoraciones de los Activos Subyacentes aplicables en caso
de discontinuidad, interrupcion del mercado, defecto de publicacion de indices o
precios de referencia y los ajustes y valoraciones a realizar, de acuerdo con lo
sefialado en el presente Folleto.

d) Realizara cualquier otro calculo o valoracion necesario para la determinacion de los
derechos correspondientes a los titulares de los warrants.
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El Agente de Calculo actuara siempre como experto independiente y sus calculos y
determinaciones seran vinculantes tanto para el Emisor como para los titulares de los
warrants.

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

El Emisor se reservara el derecho a sustituir al Agente de Calculo en cualquier momento.

Si el Agente de Calculo 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 que el Emisor reciba la notificacion de dicha
renuncia o imposibilidad. En cualquier caso, el cese en sus funciones por parte del Agente
de Calculo, cualquiera que sea la causa, no serd efectivo sino hasta la designacion y
aceptacion por parte de la nueva entidad y a que dicho extremo hubiere sido objeto de
comunicacién como hecho relevante a la Comision Nacional del Mercado de Valores y al
organismo rector del mercado secundario que corresponda.

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

Ni el Agente de Calculo ni el Emisor en ninglin caso seran responsables ante tercero
alguno de los errores de calculo de los precios o indices, omisiones o afirmaciones
incorrectas efectuadas o publicadas por las entidades encargadas de la publicacion o
calculo de dichos precios o indices oficiales.

11.L1.7. COMISIONES Y GASTOS CONEXOS DE TODO TIPO QUE DEBAN
SOPORTAR LOS SUSCRIPTORES O ADQUIRENTES DE LOS VALORES QUE SE
EMITAN.

El Emisor no repercutira gasto alguno ni en la suscripcion ni en el ejercicio.

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

11.1.8. GASTOS Y COMISIONES DERIVADOS DE LA REPRESENTACION DE
LOS VALORES EN ANOTACIONES EN CUENTA. INSCRIPCION Y
MANTENIMIENTO DE SALDOS EN LOS REGISTROS CONTABLES.

Las comisiones y gastos que se deriven de la primera inscripcion de los valores emitidos
bajo el Programa de Emision en la Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro,
Compensacion y Liquidacion de Valores o en el sistema de compensacion y liquidacion de
valores que corresponda, seran por cuenta y a cargo de la Entidad Emisora.

La inscripcion y mantenimiento de los valores a favor de los suscriptores y de los tenedores

posteriores en los registros de detalle a cargo de la Sociedad de Gestion de los Sistemas de
Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores y de sus Entidades Participantes, estara
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sujeto a las comisiones y gastos repercutibles que, en cada momento, dichas entidades
tengan establecidos, y correran por cuenta y a cargo de los titulares de los valores. Dichos
gastos y comisiones repercutibles se podran consultar por cualquier inversor en las
correspondientes tarifas de gastos y comisiones repercutibles que legalmente estan
obligadas a publicar las entidades sujetas a supervision del Banco de Espafa y de la
Comision Nacional del Mercado de Valores. Copias de dichas tarifas se pueden consultar
en los organismos supervisores mencionados.

11.1.9. CLAUSULA DE INTERES.

Los warrants a emitir no cuentan con ningun tipo de rendimiento explicito. Los tenedores
de los warrants podran encontrar informacion sobre los Activos Subyacentes de cada
emision concreta en la prensa econdmica; en los boletines de la bolsa donde coticen las
acciones o los indices correspondientes; y en los sistemas de informacion financiera Reuters
o Bloomberg, a fin de permitir a los suscriptores y titulares la formacion de un juicio
fundado sobre las expectativas de rentabilidad y riesgo de los warrants de cada emision. El
rendimiento implicito de los valores se calculara de acuerdo con las féormulas recogidas en
el apartado I1.1.6.

11.1.10. REGIMEN FISCAL

Todos los inversores deben consultar su régimen fiscal en cuanto a la compra, tenencia,
transferencia o ejercicio de cualquier warrant con su asesor fiscal o  profesional
independiente.

De acuerdo con la legislacion fiscal espafola vigente, el Emisor interpreta que el
tratamiento fiscal de las emisiones es el siguiente:

a) Impuesto sobre Sociedades (Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo, por el
que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades y Real
Decreto 1777/2004, de 30 de julio, por el que se aprueba el Reglamento del Impuesto
sobre Sociedades).

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

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

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

Si llegado el vencimiento del warrant no se produjera una liquidacion positiva, existird una
renta gravable negativa por el valor neto contable del warrant.

Las rentas expresadas no estan sometidas a retencion.
b) Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas (Real Decreto Legislativo 3/2004,

de 5 de marzo, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre
la Renta de las Personas Fisicas y Real Decreto 1775/2004, de 30 de julio, por el que se
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aprueba el Reglamento del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas)

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

Si se produce la transmision del warrant antes del vencimiento se generara una ganancia o
pérdida patrimonial por la diferencia
entre el valor de transmision y el valor de adquisicion.

En caso de liquidacion positiva del warrant al vencimiento, la renta generada tendra la
calificacion de ganancia patrimonial, calculada por la diferencia entre el importe obtenido al
vencimiento y el valor de adquisicion.

Si llegado el vencimiento del warrant no existiera una liquidacion positiva se producira una
pérdida patrimonial por el valor de adquisicion del warrant.

Las ganancias patrimoniales expresadas no estan sometidas a retencion.

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

c) Impuesto sobre la Renta de No Residentes (Real Decreto Legislativo 5/2004, de 5 de
marzo, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre la
Renta de No residentes, y Real Decreto 1776//2004, de 30 de julio, por el que se
aprueba el Reglamento del Impuesto sobre la Renta de No Residentes).

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

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

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

La residencia fiscal, tanto en un Estado miembro de la Unién Europea como en un Estado

con Convenio para evitar la doble imposicion suscrito con Espafia, debera acreditarse
mediante el correspondiente certificado de residencia fiscal, de conformidad con lo previsto
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en la legislacion vigente.
d) Impuesto sobre Patrimonio

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

e) Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

Las transmisiones de los warrants a titulo gratuito (tanto a titulo inter vivos como mortis
causa) estan sujetas al Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones, siendo sujeto pasivo el
adquirente de los warrants.

11.1.11.- PERIODO DE VIGENCIA DE LOS WARRANTS Y AMORTIZACION DE
LOS MISMOS

El periodo de vigencia de los warrants a emitir bajo el Programa de Emision variara para
cada emision concreta y se determinard en la informacion complementaria
correspondiente. No se podran emitir warrants con vencimientos inferiores a tres meses ni
con vencimientos superiores a dos afios.

11.1.11.1. Precio de reembolso

Los warrants a emitir bajo el Programa de Emision no atribuiran a sus titulares derecho
alguno de reembolso, sino el derecho a percibir los importes que en su caso, y de
conformidad con lo previsto en el apartado II.1.6. anterior y en la informacion
complementaria de que se trate, resulten a favor de los mismos en cada emision. Los
warrants se liquidaran por diferencias.

11.1.11.2. Modalidades de amortizacién

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

El Emisor no podra amortizar anticipadamente los warrants.

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

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

En el caso de los warrants de ejercicio europeo no sera necesario que los titulares de los
warrants realicen acto alguno para el ejercicio de sus derechos, que seran realizados de
forma automatica por el emisor en la fecha prevista para ello, abonando el Importe de
Liquidacion que en su caso resulte a través de las entidades encargadas de la llevanza de
los registros contables correspondientes. En el caso de los warrants de ejercicio americano
deberd ser el titular del warrant el que solicite el ejercicio de acuerdo con el procedimiento
establecido a continuacion:
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Con respecto a cada emision, el nimero minimo de warrants para los que se solicite el
gjercicio no podra ser inferior a cien, salvo el dia habil anterior a la Fecha de
Vencimiento. En dicha fecha se atenderan todas las peticiones de ejercicio que se
presenten.

El Periodo de Ejercicio de los valores se iniciara en la Fecha de Emision y se prolongara
hasta las 17:00 del dia habil anterior a la Fecha de Vencimiento. Los avisos de ejercicio
habran de ser presentados al Emisor por fax , correo o en persona. La direccidon a estos
efectos es Departamento de Warrants, Ciudad Grupo Santander, Edificio Encinar, 28660
Boadilla del Monte, Madrid y el nimero de fax es 912571445.

Los avisos de ejercicio habran de ser formulados siguiendo estrictamente las instrucciones
del Aviso de Ejercicio que se incluye como Anexo IV a este Folleto. El
Emisor tiene la potestad de rechazar los avisos que no cumplan dichas instrucciones.

Los avisos de ejercicio seran irrevocables y habran de ser recibidos antes de las 17:00
horas para ser ejecutados el dia habil siguiente. Los avisos de ejercicio recibidos después
de las 17:00 horas seran ejecutados el segundo dia habil siguiente a la recepcion del aviso.
El limite final para dar aviso de ejercicio sera por tanto las 17:00 del dia habil anterior a la
Fecha de Vencimiento. Pasado ese momento los warrants no ejercitados por los tenedores
seran ejercitados de forma automatica por el Emisor en la fecha de Vencimiento.

11.1.11.4. Notificaciones del Emisor al inversor

Las notificaciones que deba realizar el Emisor al inversor seran validas si se envian a las
bolsas donde coticen los warrants para su publicacion en el boletin oficial correspondiente
y ala CNMV.

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

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

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

Todas las emisiones que se realicen al amparo del Programa de Emision estaran
denominadas en euros.

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

Fecha de Desembolso. El calculo de la TIR se realizara utilizando la férmulas siguientes:

a) Si el warrant es ejercitado o vendido antes de un afio desde la fecha de compra:

Valor de Liquidacién = Po *

s L
1+(r 365)}
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Donde:
Py = Prima del warrant.
r= Interés efectivo en tanto por uno anual (TIR anual) para el suscriptor.

t= Numero de dias transcurridos entre la fecha del desembolso inicial y el momento
en que se genera cada flujo.

b) Si la liquidacion del warrant es recibida al afio o mas desde la fecha de compra:

(14—r);§}

Valor de Liquidacion = Po *

Donde:

Py = Prima del warrant.

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

t= Numero de dias transcurridos entre la fecha del desembolso inicial y el momento
en que se genera cada flujo.

11.1.15. COSTE EFECTIVO PREVISTO PARA EL EMISOR.

Los gastos previstos para cada emision dependeran de su importe. Se estiman los
siguientes gastos en porcentajes:

Notaria (60% del total de gastos estimados)

- CNMV
Registro Folleto de Emision (0.14 por mil con un limite de 38.267,93)
Gastos de admision a cotizacion (0.03 por mil si la emision es mayor de 18 meses y 0.01
por mil si inferior)
- Bolsa de Valores: Admision a negociacion mas canon fijo (1160 Euros +0.05 por mil)
- Publicidad oficial, impresos y varios (30% del total de gastos estimados)
El método de calculo del interés efectivo neto para el Emisor es el de la Tasa Interna de
Retorno (TIR) que iguala los flujos de cobros y pagos descontados al momento de la

Fecha de Desembolso. El calculo de la TIR se realizara utilizando las féormulas siguientes:

a) si el warrant es ejercitado antes de un afio desde la Fecha de Pago de la Emision:

Valor de Liquidacion = (Po - G)*

« U
1+(r 3654

Py = Prima del warrant.
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G= Gastos previstos de la emision

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

t = Numero de dias transcurridos entre la fecha del desembolso inicial y el momento en
que se genera cada flujo.

b) si el warrant es ejercitado después de un afio desde la Fecha de Pago de la Emision:

(1+r)3t65}

Valor de Liquidacion = (Po - G) *

Donde:

Py = Prima del warrant.

G= Gastos previstos de la emision

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

t = Numero de dias transcurridos entre la fecha del desembolso inicial y el momento en

que se genera cada flujo.

11.1.16. EVALUACION DEL RIESGO INHERENTE A LOS VALORES O A SU EMISOR

No se solicitara calificacion crediticia especifica para las emisiones.

No obstante, a la fecha de registro del presente Folleto, el Emisor tiene asignadas
calificaciones ("ratings") por parte de tres agencias de calificacion de riesgo, Fitch Ratings
Espaiia, S.A. (en adelante "Fitch"), Moody's Investors Service Espafia, S.A. (en adelante
"Moody’s") y Standard & Poors’s (en adelante "Standard & Poor’s").

Las actuales calificaciones otorgadas al Emisor son las que se indican en el siguiente

cuadro:

RATINGS

Agencia de calificacion Largo plazo Corto plazo
Moody’s Aa3 P1
Standard & Poor’s A+ Al

Fitch AA- F1+

Estas calificaciones han sido confirmadas por las agencias indicadas con fecha 20 de enero
de 2004 (Standard & Poor's), 17 de Noviembre (Fitch) y 21 de noviembre de 2003
(Moody's), con perspectivas estables.

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

32



Moody’s Standard & Poor’s Fitch

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 CC
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 obligacion 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 que
indican la posicion relativa dentro de cada categoria. Fitch aplica estos mismos signos

desde la categoria AA hasta la categoria B.

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

siguientes:

Moody’s Standard & Poor’s Fitch
Prime-1 A-1 F1
Prime-2 A-2 F2
Prime-3 A-3 F3

B B
C C

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

Estas calificaciones crediticias no constituyen una recomendacion para comprar, vender o
suscribir los valores que se emiten. 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 porqué evitar a los
potenciales inversores la necesidad de efectuar sus propios analisis del Emisor o de los
valores que se emiten.

11.2. INFORMACION RELATIVA AL PROCEDIMIENTO DE COLOCACION Y
ADJUDICACION DE LOS VALORES A EMITIR.

11.2.1.1 Mercado Primario

Los warrants emitidos al amparo del presente Folleto seran suscritos en el mercado primario
por Santander Central Hispano Investment, S.A. Una vez fijadas las primas y las
caracteristicas especificas de los warrants emitidos por el Emisor, se procedera a registrar
las Informaciones Complementarias correspondientes en la CNMV. Si el Emisor quisiera
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articular un procedimiento de colocacion distinto, lo especificara en la Informacion
Complementaria.

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

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

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

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

Recibida la solicitud de suscripcion de los valores en cualquiera de las oficinas de Banco
Santander Central Hispano, S.A. se pondra a disposicion de los suscriptores, de forma
inmediata, copia del boletin de suscripcion o resguardo provisional. Dicha copia servira
unicamente como documento acreditativo de la suscripcion efectuada y no sera negociable,
extendiéndose su validez hasta la fecha en que tenga lugar la primera inscripcion en
anotaciones de la emision y la asignacion de las correspondientes referencias de registro.

11.2.2. MERCADO SECUNDARIO
11.2.2.1. Colectivo de Potenciales Suscriptores

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

La comercializacion de los valores objeto de las emisiones a realizar bajo el Programa de
Emision se realizard por Banco Santander Central Hispano, S.A. a través de sus oficinas y
sucursales asi como por via telefonica y telematica.

A tenor de lo establecido en el Manual de Procedimientos para la comercializacion
minorista de productos financieros, que fue aprobado por el Emisor y comunicado como
hecho relevante el 5 de Marzo de 2004 y que se encuentra a disposicion en la pagina web de
la CNMV, los warrants se catalogan como “producto rojo”.

Al ser un “producto rojo” seran solamente adecuados para los clientes de Banca Privada,
por lo que, cuando su contratacion se formalice en las Oficinas del Emisor, ademas de la
documentacion contractual pertinente (se pondra a disposicion el Folleto de Programa, las
Informaciones Complementarias y triptico), los clientes de Banca Personal tendran que
firmar el Anexo 1 del Manual de Procedimientos (manifiestan haberse informado
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previamente de las caracteristicas y riesgos del producto) y el producto no podra ofrecerse a
los clientes de Banca de Particulares, por lo que si éstos quieren suscribirlo deberan
solicitarlo a iniciativa propia expresamente por escrito y firmar el Anexo 2 del Manual de
Procedimientos (se manifiesta que dicha solicitud se produce a iniciativa propia y tras
haberse informado previamente de las caracteristicas y riesgos del producto).

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

1.- Las personas que deseen adquirir warrants a través de este procedimiento de
contratacion, han de gozar previamente de la condicion de clientes del servicio de Banca
telefonica de Banco Santander Central Hispano, S.A.

2.- Al acceder al servicio de banca telefonica el operador de dicho servicio advertira al
cliente que, de conformidad con la normativa vigente, el Banco Santander Central Hispano,
S.A., ha puesto a su disposicion las Informaciones Complementarias y tripticos de emision
de warrants en la Sucursal correspondiente, confirmando el conocimiento de tal
circunstancia por parte del cliente. El operador confirmara con el cliente que lo es de una
oficina de Banco Santander Central Hispano, S.A., que tiene a su disposicion las
Informaciones Complementarias de emision de los warrants y el triptico, y que éste es
conocedor de su contenido. En otro caso, debera hacerse la operacion directamente a
través de la sucursal u oficina del cliente.

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

El operador tendra que leer al cliente, justo antes de la firma o aceptacion de la operacion,
la frase incluida a continuacion, y el cliente debera contestar que si para que la operacion se
formalice:

"MANIFIESTA QUE HA SOLICITADO A INICIATIVA PROPIA LA SUSCRIPCION
DEL PRODUCTO WARRANT POR IMPORTE DE , QUE SE HA
INFORMADO PREVIAMENTE Y CONOCE LAS CARACTERISTICAS Y RIESGOS
DEL MISMO Y QUE HA DECIDIO PROCEDER, HECHO SU PROPIO ANALISIS, A
CONTRATARLO: SI NO".

Una vez realizada la operacion el cliente recibira en su domicilio la correspondiente
confirmacion de la operacion realizada.

Las conversaciones que se mantengan a través del servicio de banca telefonica en relacion

con la operativa descrita quedaran grabadas, quedando advertido previamente de ello el
cliente. Banco Santander Central Hispano, S.A. podra solicitar del cliente para
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determinadas operaciones, en funcidon de su cuantia o caracteristicas, la confirmacion
escrita de la orden.

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

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

2.-Debera seleccionar la “pestafia” “Mis inversiones” y dentro de esta, la seccion
“Warrants™. Para poder contratar warrants, al igual que para contratar acciones, el cliente
debera disponer de una cuenta de valores o abrir una previamente.

Dentro de la seccion “Informacién de warrants” dispondra de los siguientes apartados:
“Qué son, Informacion legal, Solicitud de informacién y Calculadora™.

Dentro del apartado “Informacion legal” podra consultar los tripticos de las diferentes
emisiones de warrants disponibles.

Para proceder a la contratacion podra acceder a través de la seccion “Compra de
Warrants”, o directamente seleccionando una de las cuentas de valores.

Posteriormente, el cliente debera seleccionar el sector del subyacente y seguidamente el
warrant elegido. Debera rellenar el nimero de titulos o el importe aproximado a invertir, y
el tipo de orden a transmitir, que podra ser “Por lo mejor” o “Limitada”, debiendo rellenar
el precio limite en el caso de seleccionar la Orden Limitada.

Igualmente, se podra cambiar el campo de plazo de validez, en el caso de que se desee
limitar la orden en un plazo superior al diario.

El texto que, como “disclaimer”, ha de aparecer en internet en el proceso de contratacion de
los warrants y ha de ser aceptado por los clientes, con caracter previo a la firma o
aceptacion de la operacion, es el siguiente:

“MANIFIESTO QUE HE SOLICITADO A INICIATIVA PROPIA LA SUSCRIPCION
DEL PRODUCTO WARRANT POR IMPORTE DE , QUE ME HE INFORMADO
PREVIAMENTE Y CONOZCO LAS CARACTERISTICAS Y RIESGOS DEL MISMO,
Y QUE HE DECIDIDO PROCEDER, HECHO MI PROPIO ANALISIS, A
CONTRATARLO”

Finalmente, debera seleccionar “Comprar™ y el sistema le mostrara el triptico de la emision
a la que corresponda el warrant seleccionado y las siguientes opciones: Aceptar/
Cancelar/Cerrar.

Si acepta, le apareceran los datos de la operacion y la casilla donde debe introducir su firma
electronica. Una vez aceptada la firma electronica, el sistema le facilitara una clave de la
orden recomendandose su impresion.

El cliente debera consultar posteriormente la ejecucion de su orden, y una vez ejecutada, le
sera remitida la confirmacion de compra por correo postal.

Los gastos y comisiones repercutibles se podran consultar por cualquier inversor en las
correspondientes tarifas de gastos y comisiones repercutibles, que legalmente estan
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 los organismos supervisores mencionados, asi como en las propias oficinas del Emisor.
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11.3.

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

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

a) Autenticidad.- La entidad establecera los medios necesarios para dejar constancia de la
fecha y hora en que se cursen las correspondientes 6rdenes de compra y venta de
warrants.

b) Archivo de 6rdenes de compra y venta de warrants: La entidad mantendra un archivo de
justificantes de las o6rdenes recibidas.

¢) Confidencialidad: La entidad establecera los medios necesarios para asegurar que
ningln usuario no autorizado tendra acceso a las ordenes de compra y venta cursadas
por los usuarios.

d) Integridad: La entidad establecera los medios necesarios para impedir la pérdida o
manipulacion de las 6rdenes de compra cursadas por los usuarios.

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

11.2.2.2. Formacioén del Precio en el Mercado Secundario

Los precios de los warrants en cualquier momento se obtienen a partir de las formulas de
valoracion recogidas en el apartado I1.1.5 anterior. Para fomentar la liquidez, difusion y
formacion de precios de los warrants en el mercado, la Entidad Emisora ha designado a
Santander Central Hispano Bolsa, Sociedad de Valores, S.A. como Entidad Especialista de
los warrants que se emitan al amparo del presente folleto, entidad que desarrollard sus
funciones de acuerdo con lo establecido en la Circular 1/2002 de Sociedad de Bolsas. La
Entidad Especialista debera introducir en el mercado posiciones de compra y venta con un
diferencial maximo entre ellas del 5%, o de 0,05 euros en el caso de que el precio de
compra del warrant sea inferior a 0,4 euros. Cada una de las mencionadas posiciones de
compra y venta del especialista tendra un importe minimo de 1.000 valores o 1.000 euros.
El especialista debera desarrollar las actuaciones indicadas a lo largo de toda la sesion, en
un plazo inferior a 5 minutos desde el inicio de la sesion abierta y, en su caso, desde el
momento en que deje de observarse alguna de las circunstancias previstas en los dos
epigrafes anteriores.

INFORMACION LEGAL Y DE ACUERDOQOS SOCIALES
11.3.1. MENCION SOBRE LOS ACUERDOS DE EMISION.

Se incluye como Anexo | y forma parte integrante de este Folleto Informativo copia de la
certificacion que acredita la adopcion del siguiente acuerdo:

-- Acuerdo de la Comision Ejecutiva de la Entidad Emisora de fecha 19 de Julio de 2004
por el que se aprueba la realizacion de diferentes emisiones de warrants financieros que
integraran el Programa de Emision de Warrants Banco Santander Central Hispano S.A. y se
establecen las lineas generales, naturaleza, denominacidon y caracteristicas juridicas y
financieras generales de las emisiones a realizar al amparo del Programa de Emision y los
apoderados para llevar a cabo las emisiones, asi como los derechos y obligaciones de sus
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tenedores, de acuerdo con lo que se recoge en el presente folleto informativo, haciéndose
constar igualmente y de conformidad con lo previsto en el articulo 10 del Real Decreto
291/92, de 27 de marzo, que no se ha adoptado ningin otro acuerdo o decision que
modifique o afecte a los anteriores y que no existe circunstancia o documento alguno de los
que se deriven o se vayan a derivar limitaciones o condicionamientos para adquirir la
titularidad de los valores a emitir al amparo del Programa de Emision o ejercitar los
derechos incorporados a los mismos.

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

Las emisiones a realizar bajo el Programa de Emision no requieren autorizacion
administrativa previa de acuerdo con lo establecido en la Orden de 28 de Mayo de 1999 que
desarrolla el articulo 25 de la Ley 24/1988 del Mercado de Valores.

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

11.3.4.1. Régimen juridico de los valores

Los warrants objeto de la presente emision constituyen valores negociables de caracter
atipico que atribuyen a sus titulares el derecho a percibir, en la Fecha de Pago, la diferencia
positiva que existiere entre el Precio de Liquidacion del Activo Subyacente y el Precio de
Ejercicio del mismo en el caso de warrants Call o la diferencia positiva que existiere entre el
Precio de Ejercicio y el Precio de Liquidacion del Activo Subyacente en el caso de warrants
Put, en la Fecha de Vencimiento o en las fechas fijadas para la emision especifica de que se
trate, todo ello segin los términos, condiciones y formulas de calculo previstos en este
Folleto informativo y en la informaciéon complementaria correspondiente a cada emision
concreta.

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

11.3.4.2. Justificacion de que la emision no se opone a lo establecido en normas
imperativas.

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

11.3.5. GARANTIAS DE LAS EMISIONES

La Entidad Emisora no estd incursa en situacion de insolvencia y se halla al corriente del
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pago de dividendos, intereses y amortizacion de empréstitos. Los valores de las emisiones
que se realicen al amparo de este Programa contaran con la garantia patrimonial universal
de la Entidad Emisora.

No existen particularidades juridicas en lo relativo a prelacion de créditos.
11.3.6. FORMA DE REPRESENTACION DE LOS VALORES A EMITIR

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

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

11.3.7. LEGISLACION APLICABLE Y TRIBUNALES COMPETENTES

Los valores de las emisiones que se realicen al amparo del Programa de Emision estaran
sometidos a la legislacion espafiola vigente, resolviéndose cualquier litigio que pudiera
suscitarse en relacion con dichos valores ante los tribunales espafioles de acuerdo con lo
dispuesto en los articulos 50 y siguientes de la Ley de Enjuiciamiento Civil.

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

11.3.8. LEY DE CIRCULACION DE LOS VALORES

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

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

La Entidad Emisora tiene previsto solicitar la admision a negociacion de todas las emisiones
de warrants emitidas al amparo del Programa en la Bolsa de Valores de Madrid y en otras
Bolsas de Valores espafiolas y el Sistema de Interconexion Bursatil y eventualmente en
otras bolsas europeas, habiéndose autorizado asi en el acuerdo de emision referido en el
apartado 11.3.1. de este Folleto. La Entidad Emisora se somete a las normas vigentes o que
puedan dictarse en el futuro en materia de Bolsas de Valores, especialmente en lo relativo a
la contratacion, permanencia y exclusion de negociacion.

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

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

11.4. NEGOCIACION DE LOS VALORES

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

La Entidad Emisora se compromete a gestionar la admision a cotizacion en mercados
secundarios organizados de los valores de las distintas emisiones que se realicen al amparo
del presente Programa. La cotizacion se solicitara para cada emision individual en la Bolsa
de Madrid y en otras Bolsas de Valores espafiolas y el Sistema de Interconexion Bursatil en
el plazo maximo de 7 dias habiles contados desde la fecha de emision del warrant. La
Entidad Emisora podra solicitar también la cotizacion en otras bolsas europeas.

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

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

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

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

Dentro del Grupo Santander se han realizado, hasta la fecha de registro de este Folleto, las
emisiones de warrants que se detallan en el presente apartado y que estan admitidas a

negociacion en Bolsas de Valores espafiolas:

Banco Santander Central Hispano, S.A.

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

-- Emision de Warrants financieros asiaticos sobre una cesta de los indices S&P 500, FTSE
EUROTOP 100 y NIKKEI 225. Se emitieron el 17 de Julio de 2001 500 warrants, con un
importe nominal unitario de 120.000 Euros y vencimiento el 16 de Noviembre de 2004.
Warrants admitidos a negociacion en las Bolsas de Madrid y de Barcelona.
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-- Dos Emisiones de Warrants financieros asiaticos sobre el indice IBEX-35. Se emitieron
el 17 de Julio de 2001 500 y 200 warrants respectivamente, con un importe nominal unitario
de 100.000 Euros y vencimiento el 16 de Noviembre de 2004. Warrants admitidos a
negociacion en las Bolsas de Madrid y de Barcelona.

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

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

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

Santander Central Hispano investment, S.A. ha realizado, hasta la fecha de elaboracion de
este Folleto, las emisiones de warrants que se detallan en el siguiente cuadro y que estan
admitidas a negociacion en bolsas de valores espafiolas:

SUBYACENTE ISIN TIPO STRIKE VENCIMIENTO VOLUMEN
ALTADIS ES0613901110 CALL 20.00 17 de Septiembre de 2004 250,000
ALTADIS ES0613901128 CALL 23.00 17 de Septiembre de 2004 250,000
ALTADIS ES0613901136 PUT 23.00 17 de Septiembre de 2004 150,000
ALTADIS ES0613901AM3 CALL 22,00 18 de Marzo de 2005 250.000
ALTADIS ES0613901AN1 CALL 26,00 18 de Marzo de 2005 250.000
ALTADIS ES0613901A09 PUT 22,00 18 de Marzo de 2005 150.000
ALTADIS ES0613901AP6 PUT 24,00 18 de Marzo de 2005 150.000
ALTADIS ES0613901S00 CALL 25 17 de Diciembre de 2004 250,000
ALTADIS ES0613901S18 PUT 25 17 de Diciembre de 2004 150,000

AMADEUS ES0613901826 CALL 5.5 17 de Diciembre de 2004 250,000
AMADEUS ES0613901834 CALL 6.5 17 de Diciembre de 2004 250,000
AMADEUS ES0613901542 PUT 6 17 de Diciembre de 2004 150,000
AMADEUS ES0613901144 PUT 5.00 17 de Septiembre de 2004 150,000
AMADEUS ES0613901151 PUT 5.50 17 de Septiembre de 2004 150,000
AMADEUS ES0613901AQ4 CALL 5,00 18 de Marzo de 2005 250.000
AMADEUS ES0613901AR2 CALL 7,00 18 de Marzo de 2005 250.000
AMADEUS ES0613901AS0 PUT 4,50 18 de Marzo de 2005 150.000
BBVA ES0613901169 CALL 7.50 17 de Septiembre de 2004 1,000,000
BBVA ES0613901177 CALL 8.50 17 de Septiembre de 2004 1,000,000
BBVA ES0613901185 CALL 9.50 17 de Septiembre de 2004 1,000,000
BBVA ES0613901193 CALL 10.50 17 de Septiembre de 2004 1,000,000
BBVA ES0613901J01 CALL 11.50 17 de Septiembre de 2004 1,000,000
BBVA ES0613901J19 PUT 8.50 17 de Septiembre de 2004 500,000
BBVA ES0613901]27 PUT 9.50 17 de Septiembre de 2004 500,000
BBVA ES0613901]35 PUT 10.50 17 de Septiembre de 2004 500,000
BBVA ES0613901859 CALL 8.25 17 de Diciembre de 2004 1,000,000
BBVA ES0613901867 CALL 9.25 17 de Diciembre de 2004 1,000,000
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BBVA ES0613901S75 CALL 10 17 de Diciembre de 2004 1,000,000
BBVA ES0613901S83 CALL 11.25 17 de Diciembre de 2004 1,000,000
BBVA ES0613901891 CALL 12 17 de Diciembre de 2004 1,000,000
BBVA ES0613901T09 PUT 9.25 17 de Diciembre de 2004 500,000
BBVA ES0613901T17 PUT 10 17 de Diciembre de 2004 500,000
BBVA ES0613901AT8 CALL 8,00 18 de Marzo de 2005 1.000.000
BBVA ES0613901AUG CALL 9,00 18 de Marzo de 2005 1.000.000
BBVA ES0613901AV4 CALL 11,00 18 de Marzo de 2005 1.000.000
BBVA ES0613901AW?2 CALL 12,50 18 de Marzo de 2005 1.000.000
BBVA ES0613901AX0 PUT 9,00 18 de Marzo de 2005 500.000
BBVA ES0613901AY8 PUT 10,00 18 de Marzo de 2005 500.000
BBVA ES0613901AZ5 PUT 11,00 18 de Marzo de 2005 500.000
ENDESA ES0613901]43 CALL 13.50 17 de Septiembre de 2004 1,000,000
ENDESA ES0613901]50 CALL 14.50 17 de Septiembre de 2004 1,000,000
ENDESA ES0613901]68 CALL 15.50 17 de Septiembre de 2004 1,000,000
ENDESA ES0613901]76 PUT 12.50 17 de Septiembre de 2004 500,000
ENDESA ES0613901]84 PUT 14.00 17 de Septiembre de 2004 500,000
ENDESA ES0613901]92 PUT 15.00 17 de Septiembre de 2004 500,000
ENDESA ES0613901BAG6 CALL 15,25 18 de Marzo de 2005 1.000.000
ENDESA ES0613901BB4 CALL 16,00 18 de Marzo de 2005 1.000.000
ENDESA ES0613901BC2 PUT 14,50 18 de Marzo de 2005 500.000
ENDESA ES0613901BD0 PUT 15,50 18 de Marzo de 2005 500.000
Endesa ES0613901T25 CALL 14 17 de Diciembre de 2004 500,000
Endesa ES0613901T33 CALL 15 17 de Diciembre de 2004 500,000
Endesa ES0613901T41 PUT 13 17 de Diciembre de 2004 300,000
GAS NATURAL ES0613901K08 CALL 17.00 17 de Septiembre de 2004 250,000
GAS NATURAL ES0613901K16 CALL 20.00 17 de Septiembre de 2004 250,000
GAS NATURAL ES0613901K24 PUT 17.00 17 de Septiembre de 2004 150,000
GAS NATURAL ES0613901K32 PUT 20.00 17 de Septiembre de 2004 150,000
GAS NATURAL ES0613901BES8 CALL 19,00 18 de Marzo de 2005 250.000
GAS NATURAL ES0613901BF5 CALL 21,00 18 de Marzo de 2005 250.000
GAS NATURAL ES0613901BG3 PUT 18,50 18 de Marzo de 2005 150.000
IBERDROLA ES0613901K40 CALL 15.00 17 de Septiembre de 2004 1,000,000
IBERDROLA ES0613901K57 CALL 16.50 17 de Septiembre de 2004 1,000,000
IBERDROLA ES0613901K65 PUT 14.50 17 de Septiembre de 2004 500,000
Iberdrola ES0613901T58 CALL 14 17 de Diciembre de 2004 500,000
Iberdrola ES0613901T66 CALL 16 17 de Diciembre de 2004 500,000
Iberdrola ES0613901T74 CALL 17 17 de Diciembre de 2004 500,000
Iberdrola ES0613901T82 PUT 14 17 de Diciembre de 2004 300,000
IBERDROLA ES0613901BH1 CALL 14,50 18 de Marzo de 2005 500.000
IBERDROLA ES0613901BI9 CALL 15,50 18 de Marzo de 2005 500.000
IBERDROLA ES0613901BJ7 PUT 15,00 18 de Marzo de 2005 300.000
IBERDROLA ES0613901BK5 PUT 16,00 18 de Marzo de 2005 300.000
INDITEX ES0613901K73 CALL 20.00 17 de Septiembre de 2004 500,000
INDITEX ES0613901K81 CALL 23.00 17 de Septiembre de 2004 500,000
INDITEX ES0613901K99 CALL 25.00 17 de Septiembre de 2004 500,000
INDITEX ES06139011.07 PUT 20.00 17 de Septiembre de 2004 300,000
INDITEX ES06139011.15 PUT 23.00 17 de Septiembre de 2004 300,000
INDITEX ES0613901B1.3 CALL 16,00 18 de Marzo de 2005 1.000.000
INDITEX ES0613901BM1 CALL 17,00 18 de Marzo de 2005 1.000.000
INDITEX ES0613901BN9 CALL 18,00 18 de Marzo de 2005 1.000.000
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INDITEX ES0613901BO7 PUT 15,00 18 de Marzo de 2005 500.000
INDITEX ES0613901BP4 PUT 16,00 18 de Marzo de 2005 500.000
INDITEX ES0613901BQ2 PUT 17,00 18 de Marzo de 2005 500.000
Inditex ES0613901T90 CALL 19 17 de Diciembre de 2004 500,000
Inditex ES0613901006 CALL 21 17 de Diciembre de 2004 500,000
Inditex ES0613901U14 CALL 24 17 de Diciembre de 2004 500,000
Inditex ES0613901022 PUT 19 17 de Diciembre de 2004 300,000
Inditex ES0613901U30 PUT 21 17 de Diciembre de 2004 300,000
Indra ES0613901U48 CALL 10.5 17 de Diciembre de 2004 250,000
Indra ES0613901U55 CALL 12.5 17 de Diciembre de 2004 250,000
Indra ES0613901U63 PUT 10.5 17 de Diciembre de 2004 150,000
INDRA ES06139011.23 CALL 10.00 17 de Septiembre de 2004 300,000
INDRA ES06139011.31 CALL 11.00 17 de Septiembre de 2004 300,000
INDRA ES06139011.49 PUT 9.00 17 de Septiembre de 2004 150,000
INDRA ES06139011.56 PUT 10.00 17 de Septiembre de 2004 150,000
INDRA ES0613901BRO CALL 9,00 18 de Marzo de 2005 250.000
INDRA ES0613901BS8 CALL 11,50 18 de Marzo de 2005 250.000
INDRA ES0613901BT6 CALL 13,00 18 de Marzo de 2005 250.000
INDRA ES0613901BU4 PUT 9,50 18 de Marzo de 2005 150.000
INDRA ES0613901BV2 PUT 11,00 18 de Marzo de 2005 150.000
REPSOL ES0613901L64 CALL 15.00 17 de Septiembre de 2004 1,000,000
REPSOL ES06139011.72 CALL 16.00 17 de Septiembre de 2004 1,000,000
REPSOL ES06139011.80 PUT 14.00 17 de Septiembre de 2004 500,000
REPSOL ES0613901U71 CALL 13.5 17 de Diciembre de 2004 750,000
REPSOL ES0613901U89 CALL 15.5 17 de Diciembre de 2004 750,000
REPSOL ES0613901U97 CALL 16.5 17 de Diciembre de 2004 750,000
REPSOL ES0613901V05 PUT 13.5 17 de Diciembre de 2004 500,000
REPSOL ES0613901V13 PUT 14.5 17 de Diciembre de 2004 500,000
REPSOL ES0613901BW0 CALL 17,00 18 de Marzo de 2005 750.000
REPSOL ES0613901BX8 CALL 18,00 18 de Marzo de 2005 750.000
REPSOL ES0613901BY6 PUT 15,50 18 de Marzo de 2005 500.000
REPSOL ES0613901BZ3 PUT 16,50 18 de Marzo de 2005 500.000
SAN ES0613901AE0 CALL 6 17 de Diciembre de 2004 1,000,000
SAN ES0613901AF7 CALL 7 17 de Diciembre de 2004 1,000,000
SAN ES0613901AG5 CALL 8.5 17 de Diciembre de 2004 1,000,000
SAN ES0613901AH3 CALL 9.5 17 de Diciembre de 2004 1,000,000
SAN ES0613901AI1 CALL 10 17 de Diciembre de 2004 1,000,000
SAN ES0613901A]9 PUT 7 17 de Diciembre de 2004 500,000
SAN ES0613901AK7 PUT 8 17 de Diciembre de 2004 500,000
SAN ES0613901AL5 PUT 9 17 de Diciembre de 2004 500,000
SAN ES0613901CA4 CALL 8,00 18 de Marzo de 2005 750.000
SAN ES0613901CB2 CALL 9,00 18 de Marzo de 2005 750.000
SAN ES0613901CCO CALL 10,50 18 de Marzo de 2005 750.000
SAN ES0613901CD8 CALL 11,00 18 de Marzo de 2005 750.000
SAN ES0613901CE6 PUT 8,50 18 de Marzo de 2005 500.000
SAN ES0613901CF3 PUT 9,50 18 de Marzo de 2005 500.000
SAN ES0613901CG1 PUT 10,00 18 de Marzo de 2005 500.000
SOGECABLE ES0613901CH9 CALL 30,00 18 de Marzo de 2005 250.000
SOGECABLE ES0613901CI7 CALL 33,00 18 de Marzo de 2005 250.000
SOGECABLE ES0613901CJ5 CALL 36,00 18 de Marzo de 2005 250.000
SOGECABLE ES0613901CK3 CALL 39,00 18 de Marzo de 2005 250.000
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SOGECABLE ES0613901CL1 PUT 30,00 18 de Marzo de 2005 150.000
SOGECABLE ES0613901CM9 PUT 33,00 18 de Marzo de 2005 150.000
SOGECABLE ES0613901CN7 PUT 36,00 18 de Marzo de 2005 150.000
TEF. MOVILES ES0613901N05 CALL 8.00 17 de Septiembre de 2004 250,000
TEF. MOVILES ES0613901N13 PUT 6.50 17 de Septiembre de 2004 150,000
TEF. MOVILES ES0613901CW8 CALL 8,50 18 de Marzo de 2005 300.000
TEF. MOVILES ES0613901CX6 CALL 9,00 18 de Marzo de 2005 300.000
TEF. MOVILES ES0613901CY4 CALL 9,50 18 de Marzo de 2005 300.000
TEF. MOVILES ES0613901CZ1 CALL 10,00 18 de Marzo de 2005 300.000
TEF. MOVILES ES0613901DA2 PUT 8,00 18 de Marzo de 2005 300.000
TEF. MOVILES ES0613901DB0 PUT 9,00 18 de Marzo de 2005 300.000
TEF. MOVILES ES0613901DC8 PUT 10,00 18 de Marzo de 2005 300.000
TEF. MOVILES ES0613901V96 CALL 7.5 17 de Diciembre de 2004 300,000
TEF. MOVILES ES0613901W04 PUT 7 17 de Diciembre de 2004 200,000
TELEFONICA ES0613901M06 CALL 9.00 17 de Septiembre de 2004 1,000,000
TELEFONICA ES0613901M14 CALL 10.00 17 de Septiembre de 2004 1,000,000
TELEFONICA ES0613901M22 CALL 11.00 17 de Septiembre de 2004 1,000,000
TELEFONICA ES0613901M30 CALL 12.00 17 de Septiembre de 2004 1,000,000
TELEFONICA ES0613901M48 CALL 13.00 17 de Septiembre de 2004 1,000,000
TELEFONICA ES0613901M55 PUT 9.00 17 de Septiembre de 2004 500,000
TELEFONICA ES0613901M63 PUT 10.00 17 de Septiembre de 2004 500,000
TELEFONICA ES0613901M71 PUT 11.00 17 de Septiembre de 2004 500,000
TELEFONICA ES0613901M89 PUT 12.00 17 de Septiembre de 2004 500,000
TELEFONICA ES0613901V21 CALL 9.5 17 de Diciembre de 2004 750,000
TELEFONICA ES0613901V39 CALL 10.5 17 de Diciembre de 2004 750,000
TELEFONICA ES0613901V47 CALL 11.5 17 de Diciembre de 2004 750,000
TELEFONICA ES0613901V54 CALL 12.5 17 de Diciembre de 2004 750,000
TELEFONICA ES0613901V62 PUT 9.5 17 de Diciembre de 2004 300,000
TELEFONICA ES0613901V70 PUT 10.5 17 de Diciembre de 2004 300,000
TELEFONICA ES0613901V88 PUT 11.5 17 de Diciembre de 2004 300,000
TELEFONICA ES0613901CO5 CALL 11,25 18 de Marzo de 2005 1.000.000
TELEFONICA ES0613901CP2 CALL 12,25 18 de Marzo de 2005 1.000.000
TELEFONICA ES0613901CQ0 CALL 13,25 18 de Marzo de 2005 1.000.000
TELEFONICA ES0613901CR8 CALL 13,75 18 de Marzo de 2005 1.000.000
TELEFONICA ES0613901CS6 CALL 14,25 18 de Marzo de 2005 1.000.000
TELEFONICA ES0613901CT4 PUT 11,25 18 de Marzo de 2005 500.000
TELEFONICA ES0613901CU2 PUT 12,25 18 de Marzo de 2005 500.000
TELEFONICA ES0613901CV0 PUT 13,00 18 de Marzo de 2005 500.000
TPI ES0613901N21 CALL 4.50 17 de Septiembre de 2004 200,000
TPI ES0613901N39 CALL 5.50 17 de Septiembre de 2004 200,000
TPI ES0613901N47 PUT 4.50 17 de Septiembre de 2004 100,000
TPI ES0613901W12 CALL 5 17 de Diciembre de 2004 250,000
TPI ES0613901W20 CALL 6 17 de Diciembre de 2004 250,000
TPI ES0613901W38 PUT 5 17 de Diciembre de 2004 150,000
ZELTIA ES0613901N54 CALL 5.50 17 de Septiembre de 2004 300,000
ZELTIA ES0613901N62 CALL 6.50 17 de Septiembre de 2004 300,000
ZELTIA ES0613901N70 CALL 8.50 17 de Septiembre de 2004 300,000
ZELTIA ES0613901N88 PUT 5.50 17 de Septiembre de 2004 150,000
ZELTIA ES0613901N96 PUT 6.50 17 de Septiembre de 2004 150,000
ZELTIA ES0613901004 PUT 7.50 17 de Septiembre de 2004 150,000
ZELTIA ES0613901W46 CALL 5 17 de Diciembre de 2004 300,000
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ZELTIA ES0613901W53 | CALL 7 17 de Diciembre de 2004 300,000
ZELTIA ES0613901W61 PUT 5 17 de Diciembre de 2004 200,000
ZELTIA ES0613901DD6 | CALL 6,00 18 de Marzo de 2005 300.000
ZELTIA ES0613901DE4 | CALL 7,50 18 de Marzo de 2005 300.000
ZELTIA ES0613901DF1 PUT 6,00 18 de Marzo de 2005 200.000
Deutsche Telekom ES0613901012 CALL 13,50 17 de Septiembre de 2004 500.000
Deutsche Telekom ES0613901020 CALL 14,50 17 de Septiembre de 2004 500.000
Deutsche Telekom ES0613901038 | CALL 15,50 17 de Septiembre de 2004 500.000
Deutsche Telekom ES0613901046 PUT 13,00 17 de Septiembre de 2004 300.000
Deutsche Telekom ES0613901DG9 | CALL 16,00 18 de Marzo de 2005 500.000
Deutsche Telekom ES0613901DH7 CALL 17,00 18 de Marzo de 2005 500.000
Deutsche Telekom ES0613901D15 CALL 18,00 18 de Marzo de 2005 500.000
Deutsche Telekom ES0613901DJ3 PUT 15,00 18 de Marzo de 2005 300.000
Deutsche Telekom ES0613901DK1 |  PUT 16,00 18 de Marzo de 2005 300.000
Deutsche Telekom ES0613901W79 CALL 16.50 17 de Diciembre de 2004 300,000
Deutsche Telekom ES0613901W87 PUT 14.00 17 de Diciembre de 2004 200,000
France Telecom ES0613901W95 CALL 20.00 17 de Diciembre de 2004 300,000
France Telecom ES0613901X03 CALL 26.00 17 de Diciembre de 2004 300,000
France Telecom ES0613901X11 PUT 20.00 17 de Diciembre de 2004 200,000
France Telecom ES0613901DL9 CALL 22,00 18 de Marzo de 2005 500.000
France Telecom ES0613901DM7 | CALL 23,00 18 de Marzo de 2005 500.000
France Telecom ES0613901DN5 CALL 24,00 18 de Marzo de 2005 500.000
France Telecom ES0613901DO3 PUT 22,00 18 de Marzo de 2005 300.000
France Telecom ES0613901DP0 PUT 23,00 18 de Marzo de 2005 300.000
NOKIA OY] ES0613901053 | CALL 14,50 17 de Septiembre de 2004 500.000
NOKIA OY] ES0613901061 | CALL 15,50 17 de Septiembre de 2004 500.000
NOKIA OY] ES0613001079 | CALL 16,50 17 de Septiembre de 2004 500.000
NOKIA OY] ES0613901087 PUT 14,50 17 de Septiembre de 2004 300.000
NOKIA OY] ES0613901095 PUT 15,50 17 de Septiembre de 2004 300.000
NOKIA ES0613901DQ8 | CALL 15,00 18 de Marzo de 2005 300.000
NOKIA ES0613901DR6 | CALL 17,00 18 de Marzo de 2005 300.000
NOKIA ES0613901DS4 | CALL 19,00 18 de Marzo de 2005 300.000
NOKIA ES0613901DT2 | PUT 16,00 18 de Marzo de 2005 200.000
NOKIA ES0613901DU0 | PUT 17,00 18 de Marzo de 2005 200.000
NOKIA £S0613901X29 CALL 16.00 17 de Diciembre de 2004 300,000
NOKIA ES0613901X37 CALL 18.00 17 de Diciembre de 2004 300,00
NOKIA ES0613901X45 PUT 15.00 17 de Diciembre de 2004 200,00
IBEX 35 ® ES0613901X52 | CALL 7500 17 de Diciembre de 2004 750,000
IBEX 35 ® ES0613901X60 | CAILL 8000 17 de Diciembre de 2004 750,000
IBEX 35 ® ES0613901X78 |  CALL 8500 17 de Diciembre de 2004 750,000
IBEX 35® ES0613901X86 PUT 7000 17 de Diciembre de 2004 500,000
IBEX 35 ® ES0613901P78 | CALL 6200 17 de Septiembre de 2004 1.000.000
IBEX 35 ® ES0613901P86 | CALL 7200 17 de Septiembre de 2004 1.000.000
IBEX35® ES0613901P94 | CALL 8200 17 de Septiembre de 2004 1.000.000
IBEX 35 ® ES0613901Q02 | CALL 9200 17 de Septiembre de 2004 1.000.000
IBEX 35 ® ES0613901Q10 PUT 7200 17 de Septiembre de 2004 500.000
IBEX 35 ® ES0613901Q28 PUT 8200 17 de Septiembre de 2004 500.000
IBEX 35® ES0613901DVS | CALL 7300 18 de Marzo de 2005 1.000.000
IBEX 35® ES0613901DW6 | CALL 7700 18 de Marzo de 2005 1.000.000
IBEX 35 ® ES0613901DX4 | CALL 8300 18 de Marzo de 2005 1.000.000
IBEX 35 ® ES0613901DY2 | CALL 8700 18 de Marzo de 2005 1.000.000
IBEX 35® ES0613901DZ9 | CALL 9000 18 de Marzo de 2005 1.000.000
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IBEX 35 ®

ES0613901EA0 | CALL 9500 18 de Marzo de 2005 1.000.000
IBEX 35® ES0613901EBS PUT 7500 18 de Marzo de 2005 500.000
IBEX 35 ® ES0613901EC6 PUT 8000 18 de Marzo de 2005 500.000
IBEX 35 ® ES0613901ED4 PUT 8300 18 de Marzo de 2005 500.000
DOW JONES IND ES0613901P03 | CALL 9000 17 de Septiembre de 2004 300.000
DOW JONES IND ES0613901P11 | CALL 9500 17 de Septiembre de 2004 300.000
DOW JONES IND ES0613901P29 | CALL 10200 17 de Septiembre de 2004 300.000
DOW JONES IND ES0613901P37 PUT 9000 17 de Septiembre de 2004 200.000
DOW JONES IND ES0613901X94 | CALL 10700 17 de Diciembre de 2004 300,000
DOW JONES IND ES0613901Y02 PUT 10000 17 de Diciembre de 2004 200,000
DOW JONES IND ESO613901EE2 | CALL 10000 18 de Marzo de 2005 500.000
DOW JONES IND ES0613901EF9 | CALL 11000 18 de Marzo de 2005 500.000
DOW JONES IND ES0613901EG7 | PUT 10500 18 de Marzo de 2005 300.000
Eurostoxx 50 ES0613901P45 CALL 2700 17 de Septiembre de 2004 500.000
Eurostoxx 50 ES0613901P52 | CALL 3000 17 de Septiembre de 2004 500.000
EUROSTOXX 50 ES0613901EP8 | CALL 2800,00 18 de Marzo de 2005 500.000
EUROSTOXX 50 ES0613901EQ6 | CALL 2900,00 18 de Marzo de 2005 500.000
EUROSTOXX 50 ES0613901ER4 | CALL 3100,00 18 de Marzo de 2005 500.000
EUROSTOXX 50 ES0613901ES2 PUT 2800,00 18 de Marzo de 2005 300.000
Nasdag- 100 ES0613901Q36 | CALL 1300 17 de Septiembre de 2004 500.000
Nasdag- 100 ES0613901Q44 | CALL 1500 17 de Septiembre de 2004 500.000
Nasdag-100 ES0613901Q51 PUT 1200 17 de Septiembre de 2004 300.000
Nasdag- 100 ES0613901Y10 | CAILL 1400 17 de Diciembre de 2004 500,000
Nasdag- 100 ES0613901Y28 | CAIL 1600 17 de Diciembre de 2004 500,000
Nasdag- 100 ES0613901Y36 PUT 1400 17 de Diciembre de 2004 300,000
Nasdag- 100 ES0613901EH5 | CALL 1.450 18 de Marzo de 2005 500.000
Nasdag- 100 ES0613901EI3 | CALL 1550 18 de Marzo de 2005 500.000
Nasdag- 100 ES0613901E]1 PUT 1,300 18 de Marzo de 2005 300.000
Nasdag- 100 ES0613901EK9 | PUT 1.500 18 de Marzo de 2005 300.000
NIKKEI 225 ES0613901Q69 | CALL 9500 17 de Septiembre de 2004 500.000
NIKKEI 225 ES0613901Q77 PUT 9500 17 de Septiembre de 2004 300.000
NIKKEI 225 ES0613901EL7 | CAILL 10.000 18 de Marzo de 2005 500.000
NIKKEI 225 ES0613901EM5 | CALL 11.000 18 de Marzo de 2005 500.000
NIKKEI 225 ES0613901EN3 |  PUT 9.000 18 de Marzo de 2005 300.000
NIKKEI 225 ES0613901EO1 PUT 10.000 18 de Marzo de 2005 300.000
Eur/USD ES0613901Q85 | CAILL 1,08 17 de Septiembre de 2004 1.000.000
Eur/USD ES0613901Q93 | CALL 1,10 17 de Septiembre de 2004 1.000.000
Eur/USD ES0613901R01 | CALL 1,12 17 de Septiembre de 2004 1.000.000
Eur/USD ES0613901R19 | CALL 1,14 17 de Septiembre de 2004 1,000,000
Eur/USD ES0613901R27 | CALL 1,16 17 de Septiembre de 2004 1,000.000
Eur/USD ES0613901R35 | CALL 118 17 de Septiembre de 2004 1,000.000
Eur/USD ES0613901R43 PUT 1,08 17 de Septiembre de 2004 1.000.000
Eur/USD ES0613901R50 PUT 1,10 17 de Septiembre de 2004 1.000.000
Eur/USD ES0613901R68 PUT 1,12 17 de Septiembre de 2004 1.000.000
Eur/USD ES0613901R76 PUT 1,14 17 de Septiembre de 2004 1.000.000
Eur/USD ES0613901R84 PUT 1,16 17 de Septiembre de 2004 1.000.000
Eur/USD ES0613901R92 PUT 1,18 17 de Septiembre de 2004 1.000.000
Eur/USD ES0613901Y44  CALL 1.11 17 de Diciembre de 2004 1,000,000
Eur/USD ES0613901Y51 | CALL 113 17 de Diciembre de 2004 1,000,000
Eur/USD ES0613901Y69  CALL 115 17 de Diciembre de 2004 1,000,000
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Eur/USD ES0613901Y77 CALL 1.17 17 de Diciembre de 2004 1,000,000
Eur/USD ES0613901Y85 CALL 1.19 17 de Diciembre de 2004 1,000,000
Eur/USD ES0613901Y93 CALL 1.21 17 de Diciembre de 2004 1,000,000
Eur/USD ES0613901201 CALL 1.23 17 de Diciembre de 2004 1,000,000
Eur/USD ES0613901219 PUT 1.11 17 de Diciembre de 2004 1,000,000
Eur/USD ES061390172.27 PUT 1.13 17 de Diciembre de 2004 1,000,000
Eur/USD ES06139017.35 PUT 1.15 17 de Diciembre de 2004 1,000,000
Eur/USD ES0613901743 PUT 1.17 17 de Diciembre de 2004 1,000,000
Eur/USD ES0613901250 PUT 1.19 17 de Diciembre de 2004 1,000,000
Eur/USD ES06139017,68 PUT 1.21 17 de Diciembre de 2004 1,000,000
Eur/USD ES06139017276 PUT 1.23 17 de Diciembre de 2004 1,000,000
Eur/USD ES0613901ET0 CALL 1,24 18 de Marzo de 2005 1.000.000
Eur/USD ES0613901EU8 CALL 1,25 18 de Marzo de 2005 1.000.000
Eur/USD ES0613901EV6 CALL 1,26 18 de Marzo de 2005 1.000.000
Eur/USD ES0613901EW4 CALL 1,27 18 de Marzo de 2005 1.000.000
Eur/USD ES0613901EX2 CALL 1,28 18 de Marzo de 2005 1.000.000
Eur/USD ES0613901EY0 CALL 1,29 18 de Marzo de 2005 1.000.000
Eur/USD ES0613901EZ7 CALL 1,30 18 de Marzo de 2005 1.000.000
Eur/USD ES0613901FA7 CALL 1,32 18 de Marzo de 2005 1.000.000
Eur/USD ES0613901FB5 PUT 1,22 18 de Marzo de 2005 1.000.000
Eur/USD ES0613901FC3 PUT 1,24 18 de Marzo de 2005 1.000.000
Eur/USD ES0613901FD1 PUT 1,26 18 de Marzo de 2005 1.000.000
Eur/USD ES0613901FE9 PUT 1,28 18 de Marzo de 2005 1.000.000
Eur/USD ES0613901FF6 PUT 1,30 18 de Marzo de 2005 1.000.000
Eur/Yen ES06139017.84 CALL 125 17 de Diciembre de 2004 1,000,000
Eur/Yen ES0613901292 CALL 130 17 de Diciembre de 2004 1,000,000
Eur/Yen ES0613901AA8 CALL 135 17 de Diciembre de 2004 1,000,000
Eur/Yen ES0613901AB6 PUT 125 17 de Diciembre de 2004 1,000,000
Eur/Yen ES0613901AC4 PUT 130 17 de Diciembre de 2004 1,000,000
Eur/Yen ES0613901AD2 PUT 135 17 de Diciembre de 2004 1,000,000

-- Por su parte, Banesto Banco de Emisiones, S.A. tiene también admitidas a negociacion en
las Bolsas de Madrid y de Barcelona 100 emisiones de warrants sobre acciones e indices
bursatiles. Concretamente ha emitido warrants sobre las acciones de AMADEUS, S.A.,
BBVA, S.A., BANCO SANTANDER CENTRAL HISPANO, S.A. REPSOL YPF, S.A.,
ENDESA, S.A., IBERDROLA, S.A., INDRA, S.A., TELEFONICA, S.A., NOKIA Y
DEUTSCHE TELEKOM vy sobre el Indice IBEX 35.

11.4.2.2. Informacion relativa a eventuales compromisos de liquidez o contrapartida.

De conformidad con los requisitos previstos en el articulo 32 del Decreto 1.506/1967, de 31
de junio, por el que se aprueba el Reglamento de las Bolsas de Comercio, la Entidad
Emisora ha firmado un Contrato de Contrapartida con Santander Central Hispano Bolsa,
Sociedad de Valores, S.A., quien adicionalmente realizard las funciones de Entidad
Especialista respecto de las emisiones realizadas al amparo del programa de conformidad
con lo dispuesto en la Circular 1/2002 de Sociedad de Bolsas.

11.4.3. Namero de Warrants emitidos por la Entidad Emisora admitidos a negociacion
en algtn mercado secundario situado en el extranjero
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No existen warrants emitidos por la Entidad Emisora en circulacion en mercados
secundarios situados en el extranjero.

11.5. FINALIDAD DEL PROGRAMA DE EMISION

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

11.5.2. Warrants en circulacion emitidos por sociedades del grupo Santander

El volumen de warrants vivos emitidos por entidades del Grupo Santander es el sefialado en
el apartado 11.4.2.1.
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Firma de las personas responsables del folleto

En Madrid, a 21 de Septiembre de 2004

El Emisor,

BANCO SANTANDER CENTRAL HISPANO, S.A.

Fdo. D. Ignacio Benjumea Cabeza de Vaca
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ANEXO |

ACUERDO DE EMISION
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ANEXO 11

ESTADOS FINANCIEROS DEL EMISOR
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ANEXO 111

MODIFICACIONES Y AJUSTES
Supuestos de Interrupcion del Mercado.

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

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

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

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

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

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

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

d) respecto a la cotizacion de un tipo de interés, cuando en cualquier Fecha de Valoracion
se produzca la discontinuidad temporal o permanente de la publicacion del tipo de interés.

Valoracion alternativa en caso de Supuesto de Interrupcién de Mercado.

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

a) en el caso de warrants sobre indices o acciones, se tomara como nueva Fecha de

Valoracion el siguiente Dia de Cotizacion en que no exista un Supuesto de Interrupcion
del Mercado, salvo que el Supuesto de Interrupcion del Mercado permanezca durante
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b)

d)

los ocho Dias de Cotizacion inmediatamente posteriores a la fecha que se hubiera
especificado inicialmente como Fecha de Valoracion, en cuyo caso, el octavo Dia de
Cotizacion inmediatamente posterior a dicha fecha se reputara como Fecha de
Valoracion, independientemente de que en esa fecha se produzca o permanezca el
Supuesto de Interrupcion del Mercado, y el Agente de Célculo determinara, en el caso
en que se trate de un indice, el valor del indice de que se trate de acuerdo con la
formula y método de calculo de dicho indice que estuviese en vigor en la fecha en que
comenzo el Supuesto de Interrupcion del Mercado, utilizando para ello el precio de
cotizacion de los valores que componen el indice (o una estimacion del mismo, si los
valores que componen el indice se encuentran suspendidos de cotizacidon) en el
Momento de Valoracion en dicho octavo Dia de Cotizacion, y en el caso de que sea
una accion, el Agente de Calculo determinara su valor en la misma fecha mediante la
media aritmética entre el ultimo precio de mercado disponible y una estimacion del
precio que dicha accion hubiese tenido en el mercado en esa fecha de no haberse
producido el Supuesto de Interrupcion del Mercado. En ambos casos, el Agente de
Calculo utilizara las formulas y métodos de calculo que considere mas apropiados para
la determinacion del valor de los Activos Subyacentes, pero siempre intentando
aproximarse al valor que hubiera prevalecido de no haberse producido el Supuesto de
Interrupcion del Mercado.

en el caso de warrants sobre cestas de acciones, la Fecha de Valoracion de cada accion
que no se encuentre afectada por la interrupcion del mercado sera la Fecha de
Valoracion originalmente especificada para dichas acciones y se tomara como Fecha de
Valoracion de las acciones afectadas por la interrupcion el siguiente Dia de Cotizacion
en que no exista un Supuesto de Interrupcion de Mercado para cada una de ellas, salvo
que el Supuesto de Interrupcion de Mercado permanezca durante los ocho Dias de
Cotizacién inmediatamente posteriores a la fecha que se hubiera especificado
inicialmente como Fecha de Valoracion para cada una de las acciones afectadas, en
cuyo caso, el octavo Dia de Cotizacion inmediatamente posterior a dicha fecha se
reputara como Fecha de Valoracion de la accion de que se trate, independientemente de
que en esa fecha se produzca o permanezca el Supuesto de Interrupcion de Mercado, y
el Agente de Calculo determinara su valor en la misma fecha mediante la media
aritmética entre el ultimo precio de mercado disponible y una estimacion del precio
que dicha accion hubiese tenido en el mercado, en esa fecha, de no haberse producido
el Supuesto de Interrupcion del Mercado, intentando siempre aproximarse en la medida
de lo posible al valor que hubiera prevalecido de no haberse producido el Supuesto de
Interrupcion del Mercado.

en el caso de warrants ligados al rendimiento de unas divisas contra otras, se
determinara el Precio de Liquidacion (o en cada Fecha de Valoracion, los precios de
las divisas subyacentes cuya media aritmética constituya el Precio de Liquidacion), con
arreglo a criterios de razonabilidad econémica.

en el caso de emisiones sobre tipos de interés, se tomara como nueva fecha de
valoracion el siguiente Dia de Cotizacion en que no exista un supuesto de
Interrupcion de Mercado, salvo que en el supuesto de interrupcion del Mercado
permanezca durante los ocho dias de Cotizacion inmediatamente posteriores a la fecha
que se hubiera especificado inicialmente como Fecha de Valoracion, en cuyo caso, el
octavo dia de Cotizacion inmediatamente posterior a dicha fecha se tomara como
fecha de Valoracion, independientemente de que en esa fecha se produzca o
permanezca el Supuesto de Interrupcion del Mercado. En este caso, se determinara el
valor de un tipo de interés sustitutivo que se considere comparable al tipo de interés
original.
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Discontinuidad y ajustes en Activos Subyacentes constituidos por indices bursatiles.

a) En el supuesto en que los indices utilizados como referencia para la valoracion de los
Activos Subyacentes de la emision de que se trate no se hayan calculado y/o publicado
por sus promotores, entidades o agencias designadas para ello, en las Fechas de
Valoracion correspondientes, pero si lo sean por una entidad que les suceda y que sea
aceptable para el Agente de Calculo, o sea sustituido por un indice sucesor que utilice,
en consideracion del Agente de Calculo, una féormula y método de calculo idéntico o
substancialmente similar a los utilizados para el calculo de los indices de que se trate,
se entendera por indice de referencia el indice asi calculado y publicado por dicha
entidad sucesora o dicho indice sucesor, segun sea el caso.

b) Si en cualquier Fecha de Valoracion designada como tal para una emisidén, o con
anterioridad a la misma, los promotores, entidades o agencias designadas para el
calculo del indice utilizado como referencia para la valoracion del Activo Subyacente
llevaran a cabo una modificacion material en la férmula o método de calculo de dicho
indice, o de cualquier otra forma relevante lo modificaran (en el entendido de que se
trate de una modificacion en la formula o método de calculo distinta a las previstas
para el mantenimiento del indice de referencia, en el supuesto de cambios en los
valores o activos integrados en el mismo o en otros supuestos ordinarios) o si, en
cualquier fecha de valoracion las entidades asi designadas, dejaran de calcular y
publicar el indice, y no existiera una entidad que les sucediera o que fuera aceptable
para el Agente de Calculo, en ambos supuestos, se procedera a amortizar las emisiones
anticipadamente, pagando a los inversores el Importe de Liquidacion Extraordinario
que en su caso resulte

Discontinuidad y ajustes en Activos Subyacentes constituidos por divisas

a) En el supuesto en que los tipos de cambio utilizados como referencia para la valoracion
de la emision de que se trate, no se hayan publicado por sus promotores, entidades o
agencias designadas para ello, en las Fechas de Valoracion correspondientes, pero si lo
sean por una entidad que les suceda y que sea considerada aceptable o, sea sustituido
por un tipo de cambio que se considere comparable al tipo de cambio original, se
entendera por tipo de cambio de referencia el tipo de cambio sustitutivo.

b) Otras especificaciones de las emisiones sobre tipos de cambio podran ser modificadas,
bajo la recomendacion de un experto, siempre que la situacion econdémica del tenedor
del warrant permanezca inalterada.

¢) En el supuesto de emisiones sobre el tipo de cambio del euro contra la moneda de un
pais miembro de la Union Europea que no hubiese adoptado el euro, si antes del
vencimiento de las emisiones dicha moneda pasara a formar parte del euro, se
procedera a amortizar las emisiones anticipadamente, pagando a los inversores el
Importe de Liquidacion Extraordinario que en su caso resulte y que se determinara
utilizando el tipo de conversion que se fije de manera irrevocable.

Discontinuidad y ajustes en Activos Subyacentes constituidos por tipos de interés
En el supuesto en que los tipos de interés utilizados como referencia para la valoracion
de la emision de que se trate, no se hayan publicado por sus promotores, entidades o

agencias designadas para ello, en las Fechas de Valoracion correspondientes, pero si lo
sean por una entidad que les suceda y que sea considerada aceptable o, sea sustituido
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por un tipo de interés que, considerado comparable al tipo de interés original, se
entendera por tipo de interés de referencia el tipo de interés sustitutivo.

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

a) Ajustes por sucesos con efectos de dilucion o concentracion del valor teérico de las
acciones que constituyan el Activo Subyacente.

Se considera que pueden tener efectos de dilucion o concentracion del valor teodrico de
las acciones, que constituyan el Activo Subyacente de las emisiones de warrants a
realizar bajo el Programa de Emision, los siguientes eventos:

- division del nominal de la acciones

- reducciodn de capital mediante devolucion de aportaciones a los accionistas

- ampliacion del capital mediante aportacion dineraria y emision de nuevas acciones
- ampliacion de capital liberada

- cualquier otra circunstancia que a juicio del Agente de Calculo tenga efectos de
dilucion o de concentracion del valor tedrico de las acciones.

En caso de que se produzca cualquiera de las situaciones anteriormente mencionadas,
el Agente de Calculo procedera a calcular, en su caso, el nuevo Precio de Ejercicio de
los warrants y el ratio del warrant.

En el caso de ampliaciones de capital totalmente liberadas y sin diferencia de
dividendos, el ajuste a realizar es el siguiente:

- se multiplica el nimero de acciones representado por cada warrant por el cociente
“acciones después de la ampliacion / acciones antes®;

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

En el caso de ampliaciones de capital totalmente liberadas con diferencia de
dividendos, parcialmente liberadas, a la par o con prima de emision, el Precio de
Ejercicio se reducira por el importe del valor tedrico de los derechos de suscripcion
preferente. A estos efectos, el valor tedrico de los derechos de suscripcion preferente
se calculara en base al precio de cierre de la accion en el Dia Habil anterior a la Fecha
de Ajuste (siendo esta ultima la fecha de inicio del periodo de suscripcion de la
ampliacion y que es el primer dia en que se cotizan los derechos de suscripcion) y a las
condiciones de emision (desembolso, proporcion sobre las acciones existentes,
diferencia de dividendos) de las acciones nuevas.

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

-Cuando la ampliacion de capital se lleve a cabo mediante el aumento de valor de las
acciones existentes.
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-Cuando la ampliacion se deba a la conversion de obligaciones en acciones o a la
absorcion de otra sociedad dentro de un procedimiento de fusion.

-Cuando las nuevas acciones a emitir constituyan la contraprestacion ofrecida en una
OPA, supuesto en que esta excluido legalmente el derecho de suscripcion preferente.

-Cuando se haya excluido el derecho de suscripcion preferente en el acuerdo de
ampliacion.

En el caso de reduccion de capital mediante devolucion de aportaciones en efectivo a
los accionistas, se reajustara el Precio de Ejercicio restandole el importe por accion
que la entidad emisora haya devuelto a sus accionistas salvo que esta distribucion
sustituya al reparto ordinario de dividendos segiin acuerdo de la Junta General de
Accionistas.

En el caso de division del valor nominal de las Acciones (“Splits™), el ajuste a
realizar es el siguiente:

- El Precio de Ejercicio se multiplicara por el cociente
“acciones antes de la division / acciones después”.

- El nimero de acciones representado por cada warrant se ajustara multiplicando por
el cociente “acciones después de la division /acciones antes”.

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

A efectos de las emisiones de warrants sobre acciones o cestas de acciones, a realizar
bajo el programa de emision, se considera que se produce una adquisicion cuando una
entidad adquiera la totalidad o realice una oferta global de adquisicién sobre acciones
que sean Activo Subyacente del warrant de que se trate y el resultado de dicha oferta
suponga la adquisicion de la totalidad de las acciones de la Entidad Emisora o bien la
adquisicion de un porcentaje inferior al 100% del capital cuando en virtud de dicha
adquisicion la parte del capital que circulaba libremente en bolsa y no estaba en manos
de accionistas de referencia se ve reducida de manera sustancial, provocando la
reducciéon del volumen de negociacion de dichas acciones y dificultando en
consecuencia la cobertura de las emisiones que tienen como Activo Subyacente las
mencionadas acciones.

Se considera que se produce una fusién o absorcion, cuando la entidad emisora de las
acciones que sean Activo Subyacente se fusione, por cualquiera de los medios
reconocidos en la legislacion que resulte aplicable, con otra entidad, dando lugar al
canje de acciones correspondiente o a la existencia de acciones de la entidad resultante
de la fusion.

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

En los casos en que la adquisicion, fusion o absorcion sea efectiva con anterioridad a la

Fecha de Liquidacion de los warrants, los ajustes a realizar por el Agente de Calculo en
los warrants sobre acciones y cestas de acciones emitidos seran los siguientes:
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1) Si se ofrecen acciones en contraprestacion:

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

En el caso de warrants sobre cestas de acciones, a eleccion del Emisor, (a) la cesta
correspondiente se ajustara a fin de incluir las nuevas acciones ofrecidas en canje y
el Agente de Calculo realizara los ajustes correspondientes en el nimero de
acciones de la cesta y en el correspondiente Precio de Ejercicio de la misma, a fin
de tener en cuenta cualquier redondeo que se produzca como consecuencia de la
relacion de canje o, (b) se procedera a eliminar de la cesta las acciones afectadas y a
realizar el correspondiente ajuste en el Precio de Ejercicio de la misma.

2) Si se ofrece dinero en contraprestacion:

En el caso de warrants sobre acciones, se procedera a amortizar los warrants
anticipadamente, pagando a los inversores el Importe de Liquidacion Extraordinario
que en su caso resulte.

En el caso de warrants sobre cestas de acciones, se procedera a eliminar de la cesta
las acciones afectadas y a realizar el correspondiente ajuste en el Precio de Ejercicio
de la misma.

Igualmente, y si ello fuera viable para el Emisor, este podra proceder a sustituir las
acciones afectadas por acciones de la sociedad absorbente o adquirente.

3) Si se ofrecen acciones y dinero en contraprestacion:

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

En el caso de warrants sobre cestas de acciones, a eleccion del Emisor, (a) la cesta
correspondiente se ajustara a fin de incluir las nuevas acciones ofrecidas en canje y
el Agente de Calculo realizara los ajustes correspondientes en el nimero de
acciones de la cesta y en el correspondiente Precio de Ejercicio de la misma, a fin
de tener en cuenta el pago en efectivo percibido como consecuencia del canje o, (b)
se procedera a eliminar de la cesta las acciones afectadas y a realizar el
correspondiente ajuste en el Precio de Ejercicio de la misma a fin de tener en cuenta
el efectivo percibido.
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¢) Supuestos de insolvencia.

En el caso en que por cualquier causa se produzca la quiebra, suspension de pagos o
cualquier procedimiento concursal que afecte al emisor de acciones que sean Activo
Subyacente de warrants emitidos bajo el Programa de Emision, el Emisor:

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

En el caso de warrants sobre cestas de acciones, el Emisor podra eliminar de la cesta
las acciones afectadas y realizar el correspondiente ajuste en el Precio de Ejercicio de

la misma.

d) Supuestos de exclusion definitiva de cotizacion.

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

En el caso de warrants sobre cestas de acciones, se procedera a eliminar de la cesta las
acciones afectadas y a realizar el correspondiente ajuste en el Precio de Ejercicio de la
misma, ya sea tomando como precio de mercado el precio de las acciones afectadas al
cierre del Mercado de Cotizacion en una fecha comprendida entre la fecha del anuncio
de la exclusion de cotizacion y la fecha de efectividad de la misma, o el precio ofrecido
en una OPA de exclusion, segun sea el caso.

En todos los casos mencionados, y en aquellos en que se ofrezcan varias alternativas a los
titulares de acciones afectadas, el Emisor elegirda la opcion que a su juicio sea mas
ventajosa para los titulares de los warrants.

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

En todo caso, se comunicarda a la CNMV el acaecimiento de cualquier Supuesto de
Interrupcidon del Mercado, discontinuidad de indices y supuestos de ajustes en los precios,
especificados en este anexo, asi como las nuevas Fechas de Valoracion escogidas, en su
caso, el valor alternativo del indice o accion afectada, los ajustes realizados en los precios y
modificaciones de los derechos de los warrants determinados por el Agente de Calculo
conforme a lo dispuesto en este anexo y se publicaran en un peridédico de difusion nacional
y en el Boletin de Cotizacion de las Bolsas de Valores. En el caso de que los ajustes se
realicen con un método distinto de los aqui recogidos, se comunicara el mismo a la CNMV.
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ANEXO IV

AViso DE EJERCICIO

El Titular: NIF:
El Titular: NIF:

De la cuenta de valores “CCV” identificada con:

Entidad Oficina D.C. Numero de Cuenta

Con domicilio:

Plaza: C.P.:

Notifica que desea ejercer los valores mencionados a continuacion:

CLASE Y DENOMINACION DEL | CODIGO DE NUMERO DE
VALOR | VALOR VALORES

Este Aviso de Ejercicio estd sujeto a las siguientes condiciones:
- El periodo de e¢jetcicio de los valores serd desde su fecha de adquisicién hasta el dia hdbil anterior a la fecha de
vencimiento.

- Este aviso de ejercicio debera ser presentado al Emisor, por FAX, correo o en persona.?

- Este aviso de ejercicio es irrevocable, y en ¢l debera constar el Numero de Warrants que se desea ejercitar y la
identificacién de los mismos, y habra de ser recibido antes de las 17:00 horas para ser ejecutado el dia habil siguiente,

- Los avisos de ejercicio recibidos después de las 17:00 tendran fecha de ejercicio dos dias hébiles siguientes a la recepcién
del aviso.

- El nimero minimo de warrants que se podran ejercitar es de 100 warrants.

- El resultado econémico del ejercicio anticipado del Warrant sera abonado en la cuenta del cliente identificada por su
cédigo de cuenta correspondiente “CCC”; para la estimacién de este resultado se hard referencia a la informacién
complementaria del Warrant registrada en el Folleto de Emision.

La cuenta de abono “CCC” sera la asociada a la Cuenta de Valores anterior; en caso de que ésta sea diferente a
la anterior por favor rellenar:

Entidad Oficina D.C. Numero de cuenta

El ordenante hace constar que recibe copia del presente aviso, que conoce su significado y trascendencia, y esta informado sobre
las vigentes normas sobre fechas de valoracion.

En a de de
Banco Santander Central Hispano S.A. El/Los Ordenantes

1 Debe indicarse el NIF de las personas fisicas o el CIF de las personas juridicas espafiolas. Si se trata de menores de 14
afios que carecen de NIF, se indicara la fecha de nacimiento y el NIF del representante legal. En caso de personas fisicas o
juridicas no residentes en Espafia , que carecen de NIF o de CIF, deben consignar el N° de Pasaporte o el numero de
identificacion fiscal o mercantil de su pafs.

2 FAX N° 91 257 14 45; Correo y en persona: Departamento de Warrants, Ciudad Grupo Santander, 25.P00.AA.501
(puesto 5012), 28660 Boadilla del Monte, Madrid.
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