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FOLLETO INFORMATIVO SEPTIEMBRE 2003

BANCO ESPANOL DE CREDITO, SA.

FOLLETO INFORMATIVO DE EMISION DE
CONTRATO FINANCIERO ATIiPICO VINCULADO A LA ACCION DE BANCO SANTANDER
CENTRAL HISPANO, SA. (en adelante“ SCH”), QUE CONLLEVA LA COMPRA/VENTA DE 4
OPCIONES SOBRE DICHA ACCION.

IMPORTE MAXIMO DE LA EMISION 24.000.000 EUROS
EN TRES TRAMOS, DE 8.000.000 EUROS CADA UNO

RENDIMIENTO MAXIMO ANUAL NO GARANTIZADO:

PARA LOS TRESTRAMOS:
CUPON VARIABLE NO GARANTIZADO DEPENDIENDO DE LA FECHA DE FINALIZACION DEL CONTRATO Y DEL PRECIO DE
LA ACCION SCH:

1- AL FINAL DEL ANO 1 3 EL PRECIO DE LA ACCION DE SCH ES IGUAL O SUPERIOR AL PRECIO INICIAL, SE DEVOLVERA EL
IMPORTE INVERTIDO MAS UN CUPON DEL 10% SOBRE DICHO IMPORTE, Y EL CONTRATO SERA CANCELADO (9,97% TIR
PARA LOSTRESTRAMOS). EN CASO CONTRARIO EL CONTRATO CONTINUARA.

2.- AL FINAL DEL ANO 2 S EL PRECIO DE LA ACCION DE SCH ES IGUAL O SUPERIOR AL PRECIO INICIAL SE DEVOLVERA EL
IMPORTE INVERTIDO MAS UN CUPON DEL 20% SOBRE DICHO IMPORTE, Y EL CONTRATO SERA CANCELADO (952% TIR
PARA LOSTRESTRAMOS). EN CASO CONTRARIO EL CONTRATO CONTINUARA

3- AL FINAL DEL ANO 3: S| EL PRECIO DE LA ACCION DE SCH ES IGUAL O SUPERIOR AL PRECIO INICIAL SE DEVOLVERA EL
IMPORTE INVERTIDO MAS UN CUPON DEL 30% SOBRE DICHO IMPORTE, Y EL CONTRATO SERA CANCELADO (9,10% TIR
PARAEL TRAMO 1; 9,04% TIR PARA EL TRAMO 2 Y 8,99% TIR PARA EL TRAMO 3). EN CASO CONTRARIO:

31- S EL PRECIO DE LA ACCION DE SCH ES INFERIOR AL PRECIO INICIAL E IGUAL O SUPERIOR AL PRECIO DE
EJERCICIO, SE DEVOLVERA EL 100% DEL IMPORTE INVERTIDO (TIR 0,00%).

3.2- 9 EL PRECIO DE LA ACCION DE SCH ES INFERIOR AL PRECIO DE EXERCICIO, SE ENTREGARA EL NUMERO DE
ACCIONES DE SCH RESULTANTE DE DIVIDIR EL IMPORTENOMINAL ENTRE EL PRECIO DE EJERCICIO ( TIR NEGATIVA).

EN EL CASO DE QUE EL PRECIO A VENCIMIENTO DE SCH SEA IGUAL A CERO EUROS, LA PERDIDA MAXIMA SOBRE EL
IMPORTE NOMINAL INVERTIDO ESTARA EN UN 100% (-100% TIR) EN LOS TRESTRAMOS.

EL PRODUCTO QUE SE DESCRIBE EN ESTE FOLLETO ES UN PODUCTO FINANCIERO DE RIESGO ELEVADO, QUE PUEDE
GENERAR UNA ALTA RENTABILIDAD PERO TAMBIEN PERDIDAS EN EL IMPORTE INVERTIDO. EN CASO DE QUE EL
PRECIO A VENCIMIENTO DE LA ACCION DE SCH SE HALLE POR DEBAJO DEL 70% DEL PRECIO INICIAL, LOS
TITULARES PERDERAN PARCIALMENTE EL IMPORTE INVERTIDO, PERDIDA QUE PODRA SER TOTAL S EL PRECIO A
VENCIMIENTO DE LA ACCION SCH FUESE IGUAL A CERO. SE ADVIERTE QUE LA RENTABILIDAD DEL PRODUCTO,
GLOBALMENTE CONSIDERADO, ESTA VINCULADA A LA EVOLUCION DE LAS ACCIONES SCH POR TANTO, PODRA SER
NEGATIVA S LA EVOLUCION DE ESTAS ENTRE LA FECHA DE INICIO Y LA FECHA DE VENCIMIENTO DEL CONTRATO,
ESNEGATIVA.

EL PRODUCTO INCORPORA UNA ESTRUCTURA COMPLEJA DE OPCIONES COMPUESTA POR LA VENTA DE UNA PUT Y
LA COMPRA DE TRES OPCIONES DIGITALES SE RECOMIENDA LA LECTURA DETALLADA DEL CONTRATO Y DE ESTE
FOLLETO INFORMATIVO.

LA INCERTIDUMBRE DE LOS MERCADOS ES UNA CICUNSTANCIA QUE EFECTA A LA EVOLUCION DE LOS PRECIOS Y
ESPECIALMENTE A LA VOLATILIDAD. AL TRATARSE DE UN CONTRATO QUE CONTIENE OPCIONES, LA VOLATILIDAD
ES UN PARAMETRO FUNDAMENTAL EN SU VALORACION POR LA QUE SE HACE CONSTAR QUE EL RIESGO DEL
PRODUCTO ESELEVADO.

Este Folleto (Modelo CFAI) se encuentrainscrito con Fecha 4 de Septiembre de 2003 en |os Registros Oficiales de la Comisién
Nacional del Mercado de Vdores.
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* FOLLETO INFORMATIVO

* CAPITULO |
Circunstancias relevantes a considerar sobre |a oferta del Contrato Financiero.

* CAPITULO 11
Condiciones del contrato Financiero e informacion sobre € subyacente

* CAPITULO Il
Personas que asumen la responsabilidad del Folleto.

* ANEXO 1
Ajustes en los precios iniciaes.

* ANEXO 2
Proforma de Contratos Singulares
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CAPITULO |

Circunstancias relevantes a consider ar sobre la oferta del Contrato Financier o Atipico

I.1 Informacion sobre el oferentey sobre los valores que configuran el subyacente.

La Entidad oferente es Banco Espafiol de Crédito, S.A. (BANESTO), entidad de derecho privado sujeta a
la normativa y regulaciones de las entidades bancarias operantes en Espafia. Su domicilio social y efectivo
se encuentra en Madrid, Avenida Gran Via de Hortaleza n°® 3, Cédigo de Identificacién Fiscal n® A-28-
000032.

Banco Espafiol de Crédito, SA. tiene la forma juridica de sociedad andnimay su actividad esta sujeta a la
legidacion especial para entidades de crédito en generd y, en particular, a la supervision, control y
normativa del Banco de Espafia.

Las Cuentas Anuales individuales y consolidadas del gercicio 2002 y € Informe de Auditoria de las
mismas se encuentran en € registro ofcia de la CNMV y se pueden consultar en dicha CNMV vy end
domicilio social del Emisor del contrato.

Las Acciones de Banco Santander Central Hispano, SA.(en adelante “SCH”) son acciones ordinarias
pertenecientes a la misma clase y serie, estdn sometidas a régimen lega tipico aplicable a las acciones
emitidas por sociedades andnimas (Decreto Legidativo 1564/89 de 22 de diciembre por € que se aprueba
el texto refundido de la Ley de Sociedades Andnimas).

Las Acciones SCH tienen la caificacion de valores negociables y estdn admitidas a cotizacion en las
Bolsas de Vaores espafiolas, por 1o que les es aplicable € régimen juridico general de aplicacion a los
valores negociables admitidos a cotizacion, no existiendo restricciones particulares a la libre
transmisiblidad de las mismas.

Se puede consultar informacion detallada sobre las cuentas, resultados y evolucién del negocio de SCH en
d Folleto continuado registrado por esta entidad €l dia 20 de junio de 2003 en la Comisién Naciona del
Mercado de Vdores, asi como en la informacién publica trimestral y semestral que se registra en la
CNMV.

|.2 Riesgos de la operacién.

El Contrato Financiero que se describe en este Folleto informativo es un Contrato Financiero Atipico
cuyas caracteristicas se especifican alo largo del mismo, y que no constituye un depdsito tipico, tal y como
se conoce en la acrividad bancaria normal. No est4 garantizada la devolucion del importe invertido, por
lo que en determinados casos puede generar pérdidas que pueden suponer la totalidad del Importe
invertido. Los citados contratos financieros conllevan un riesgo para e Titular, asociado a precio de la
accion subyacente, que puede originar, a vencimiento del mismo, perdidas en e Importe invertido.

El contrato financiero objeto de este Folleto es un contrato financiero atipico a tres afios cancelable
anticipadamente Unicamente en funcién de la evolucion barsatil del precio de las acciones SCH, cuyas
caracteristicas se detallan en €l apratado 1.1 del presente Folleto.

La inversion en € Contrato conlleva un riesgo financiero implicito a tratarse de un contrato financiero a
plazo que podria general pérdida, total o parcial, del importe invertido a vencimiento del Contrato, en la
medida que la rentabilidad de la inversién esta ligada a la cotizaciéon de las acciones SCH, en los términos
establecidos en este Folleto informativo.
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La suscripcion de este producto equivale a la contratacion de un depésito a plazo cancelable
anticipadamente en funcién de la evolucién bursdtil del precio de las acciones SCH por € importe
invertido, més la compra de tres opciones digitales, una simple y dos compuestas, y la venta de una put
sujetas a la posibilidad de cancdacion anticipada. La opcién put vendida conlleva un riesgo que puede
ocasionar, a vencimiento del Contrato, la pérdida de todo o parte del Importe invertido. Operar en
opciones requiere un conocimiento técnico adecuado, por 1o que este contrato debe ser suscrito con pleno
conocimiento de sus riesgos y caracteristicas.

El conjunto de las opciones contenidas en esta estructura se puede desglosar en:
A) Tres opciones digitales compradas:

A.l.- Opcidn digital 1 con vencimiento en la Primera Fecha de Cancelacion anticipada y que paga un
cupdn del 10% s € precio de las acciones SCH iguala o0 supera, en la Fecha de Valoracion del Precio Fina
del primer afio, d Precio Inicia, ddndose lugar en dicha situacién a la cancelacién anticipada del Contrato,
y por tanto, a la desactivacion de las opciones no vencidas. En caso contrario, s € precio de la accion
subyacente en dicha fecha es inferior a Precio Inicial la opcién expira sin liquidacién algunay € Contrato
sigue vigente.

A.2.- Opcién digital 2 con vencimiento en la Segunda Fecha de Cancelacién anticipada y que paga un
cupon del 20% s @ precio de las acciones SCH iguala o supera, en la Fecha de Vaoracion del Precio Fina
del segundo afio, a Precio Inicia, dandose lugar en dicha situacién a la cancelacién anticipada del
Contrato, y por tanto, a la desactivacién de las opciones no vencidas. En caso contrario, si € precio de la
accion subyacente en dicha fecha es inferior a Precio Inicial la opcién expira sin liquidacién aguna y
Contrato sigue vigente.

A.3.- Opcion digital 3 con vencimiento en la Fecha de vencimiento del contrato y que paga un cupédn del
30% s d precio de las acciones SCH iguala o supera, en la Fecha de Valoracion del Precio Fina dd tercer
afo, a Precio Inicia. En caso contrato, s € precio de la accion subyacente es inferior a Precio Inicid, la
opcion expira sin liquidacion alguna.

B.- Una opcién put vendida, con barrera up and out, con vencimiento en la Fecha de vencimiento del
contrato. Se pueden dar dos casos:

B.1.- s d precio de la accién de SCH es inferior a precio inicia e igual o superior d precio de gercicio
(70% del Precio Incicid), se devolverd el 100% del importe invertido sin ninguna remuneracion adicional.
En este caso no se gjecutara la orden de compra de valores (opcién put).

B.2.- en @ caso de que € Precio Fina sea inferior a Precio de Ejercicio (70% del Precio Inicia) se
gjecutara la orden de compra de valores (opcién put), sélo si no se han gercitado las opciones anteriores,
por lo que Banesto entregard a los titulares un nimero de acciones de SCH igua a que resulte de la
aplicacion de la siguiente formula:

IMPORTE INVERTIDO
NUMERO DE ACCIONES=

PRECIO DE EJERCICIO
Siendo:

Precio de Ejercicio: El 70% del Precio Inicial, truncado en € segundo decimal.

Los importes de las Primas a percibir y satisfacer por € inversor con maotivo de las opciones a que se
refieren los puntos anteriores (venta de una opcion put y compra de 3 opciones digitales) seran objeto de
compensacion entre si.
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EN EL CASO DE QUE SE ENTREGUEN ACCIONES Y ESTAS VALGAN CERO EL INVERSOR
TENDRA UNA PERDIDA MAXIMA SOBRE EL IMPORTE NOMINAL INVERTIDO DE UN
100% (- 100% TIR).

EL INVERSOR CORRERA CON LOS COSTES DE LA OPERATIVA CON VALORES, EN EL
CASO EN QUE SE LE ENTREGARAN A VENCIMIENTO LAS ACCIONES.

EL CONTRATO NO ES UN VALOR NEGOCIABLE, Y POR TANTO, NO SE NEGOCIARA EN
NINGUN MERCADO ORGANIZADO OFICIAL. ESTE PRODUCTO NO TIENE LIQUIDEZ, EL
TITULAR DEBERA ESPERAR AL VENCIMIENTO PARA DESHACER SU POSICION. (VER
APARTADO 11.14 “LIQUIDEZ DEL CONTRATO FINANCIERO Y SUPUESTOS DE
CANCELACION ANTICIPADA").

EL PRODUCTO QUE SE DESCRIBE EN ESTE FOLLETO ES UN PODUCTO FINANCIERO
DE RIESGO ELEVADO, QUE PUEDE GENERAR UNA ALTA RENTABILIDAD PERO
TAMBIEN PERDIDAS EN EL IMPORTE INVERTIDO. EN CASO DE QUE EL PRECIO A
VENCIMIENTO DE LA ACCION DE SCH SE HALLE POR DEBAJO DEL 70% DEL PRECIO
INICIAL, LOS TITULARES PERDERAN PARCIALMENTE EL IMPORTE INVERTIDO,
PERDIDA QUE PODRA SER TOTAL Sl EL PRECIO A VENCIMIENTO DE LA ACCION SCH
FUESE IGUAL A CERO. SE ADVIERTE QUE LA RENTABILIDAD DEL PRODUCTO,
GLOBALMENTE CONSIDERADO, ESTA VINCULADA A LA EVOLUCION DE LAS
ACCIONES SCH POR TANTO, PODRA SER NEGATIVA SI LA EVOLUCION DE ESTAS
ENTRE LA FECHA DE INICIO Y LA FECHA DE VENCIMIENTO DEL CONTRATO, ES
NEGATIVA.
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CAPITULO 11

Condiciones del contrato financiero e informacién sobre el subyacente

[1.1 Caracteristicas del Contrato Financiero.

[1.1.1 Caracteristicas Generales.

[1.1.1.1 Estructura del Producto.

Este Folleto tiene como objeto la emisién de un Contrato Financiero Atipico con tres Tramos configurado
como una imposicion a plazo atipica a tres afios, cuyo rendimiento se vincula a la evolucion de la
cotizacion de las Acciones de SCH mediante la asociacion del depdsito con una combinacion de cuatro
opciones, formando ambas operaciones un conjunto negocial Unico. En caso de que concurran las
circunstancias previstas en este Folleto para la gjecucién de la orden de compra de valores, se producira la
entrega de las Acciones SCH, la cual se liquidara cargando su importe contra e principal del depésito. Ello
dard lugar a la sustitucién ck la obligacion de devolucion del principd, inherente a toda imposicion a plazo
tipica, por la obligacion para € emisor de entregar un nimero determinado de Acciones SCH en lugar de
dicho principal, lo que puede originar la pérdida tota o parcid del capital invertido en e Contrato
Financiero.

El rendimiento del contrato estara referenciado a la evolucién de la cotizacion de las acciones SCH y
vendra detrminado por e pago de opciones implicita en e mismo.

El importe de cada tramo es de 8 millones de euros, sumando un total de 24 millones de euros.

Este contrato incorpora una combinacién de cuatro opciones que es una operacion financiera de alto
riesgo con las siguientes caracteristicas.

A.l.- Opcidn digital 1 comprada, con vencimiento en la Primera Fecha de Cancelacion anticipada y que
paga un cupodn del 10% s e precio de las acciones SCH iguaa o supera, en la Fecha de Valoracion del
Precio Final del primer afio, a Precio Inicial, dandose lugar en dicha situacién a la cancelacién anticipada
del Contrato, y por tanto, a la desactivacion de las opciones no vencidas. En caso contrario, s € precio de
la accion subyacente en dicha fecha es inferior a Precio Inicia la opcion expira sin liquidacién agunay €
Contrato sigue vigente.

A.2.- Opcidn digital 2 comprada, con vencimiento en la Segunda Fecha de Cancelacién anticipada y que
paga un cupdn del 20% s e precio de las acciones SCH iguaa o supera, en la Fecha de Valoracion del
Precio Final del segundo afio, al Precio Inicia, dandose lugar en dicha situacién a la cancelacion anticipada
del Contrato, y por tanto, a la desactivacién de las opciones no vencidas. En caso contrario, si € precio de
la accién subyacente en dicha fecha es inferior a Precio Inicia la opcién expira sin liquidacion algunay €
Contrato sigue vigente.

A.3.- Opcidn digital 3 comprada, con vencimiento en la Fecha de vencimiento del contrato y que paga un
cupdn del 30% s € precio de las acciones SCH iguala o supera, en la Fecha de Valoracién del Precio Final
del tercer afo, al Precio Inicial. En caso contrato, si € precio de la accidn subyacente es inferior a Precio
Inicid, la opcion expira sin liquidacion alguna

B.- Una opcién put vendida, con barrera up and out, con vencimiento en la Fecha de vencimiento del
contrato. Se pueden dar dos casos:

B.1.- s € precio de la accién de SCH es inferior a precio inicial e igua o superior a precio de gercicio, se

devolverd e 100% del importe invertido sin ninguna remuneracion adicional. ) En este cano no se gecutara
la orden de compra de valores (opcién put).
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B.2.- en & caso de que @ Precio Final sea inferior ad 70% del Precio Inicial (Precio de Ejercicio) se
gjecutara la orden de compra de valores (opcién put), sélo si no se han gercitado las opciones anteriores,
por lo que Banesto entregard a los titulares un nimero de acciones de SCH igua a que resulte de la
aplicacion de la siguiente formula:

IMPORTE INVERTIDO
NUMERO DE ACCIONES=

PRECIO DE EJERCICIO
Siendo:

Precio de Ejercicio: El 70% del Precio Inicial, truncado en € segundo decimal.
Los importes de las Primas a percibir y satisfacer por € inversor con motivo de las opciones a que se
refieren los puntos anteriores (venta de una opcion put y compra de 3 opciones digitales) seran objeto de
compensacion entre si.
El contrato no es un vaor negociable, y por tanto, o se negociara en ningln mercado organizado oficial.
Este producto no tiene liquidez, € titular debera esperar a vencimiento para deshacer su posicién. (ver
apartado 11.1.4 “Liquidez ddl contrato financiero y supuestos de cancelacion anticipada’).

[1.1.1.2 Remuneracion a vencimiento.

El rendimiento del contrato estd compuesto por unos cupones variables dependiendo de s se cancela 0 no
el contrato y del precio de la accién de SCH.

1.- Si e Precio Final dela accion SCH al final del primer afio esiqual o superior al Precio Inicial se
e ecutara la opcion digital 1 guedando sin efecto las otras 2 opciones digitalesy la opcion put.

Se devolverd d titular deél contrato el nominal invertido mas un cupén del 10% sobre dicho nomind ( TIR
9,97%) y e contrato se cancelard anticipadamente. En caso contrario continuard un segundo afio, sin
remuneracion alguna para €l inversor durante el primer afio.

2.- Si el Precio Final dela accion SCH al final del sequndo afio esigual o superior al Precio I nicial se
g ecutara la opcion digital 2 guedando sin efecto la otra opcién digital v la opcidon put.

Se devolvera d titular del contrato € nomina invertido mas un cup6n de 20% sobre dicho nomina (TIR
9,52%) y €l contrato se cancelard anticipadamente. En caso contrario continuard un tercer afio, sin
remuneracion alguna para € inversor durante € segundo afo.

3.- S @ Precio Final dela accion SCH al final del tercer afio es:

A) Igual o superior al Precio lnicial,

se gecutara la opcion digital 3 devolviendo a titular del contrato e nominal invertido mas un cupén del
30% sobre dicho hominal (TIR 9,10 para €l primer tramo, TIR 9,04 para el segundo tramo y TIR 8,99 para
¢ tercer tramo), y no se gecutara la orden de compra de valores (opcién put), quedando esta sin efecto,
por lo que no habra lugar a entrega alguna de las Acciones SCH.

B) Inferior al Precio Inicial,

B.1) En @ caso de que € Precio Final sea igual o superior a 70% del Precio Inicia (Precio de
Ejercicio) se devolvera a titular e nomina invertido sin ninglin cupdn adiciona y no se gecutara
laopcion put.

9 SCH/Banesto



B.2) En € caso de que & Precio Final seainfeior a 70% del Precio Inicial (Precio de Ejercicio) se
gjecutara la orden de compra de valores (opcién put), por o que Banesto entregara a los titulares
un nimero de acciones de SCH igual a que resulte de la aplicacién de la siguiente formula:

IMPORTE INVERTIDO

NUMERO DE ACCIONES=
PRECIO DE EJERCICIO

Siendo:

Precio de Ejercicio: El 70% déd Precio Inicia, truncado en € segundo decimal.

Aunque € inversor recibird acciones, la valoracion de esas acciones a Precio Fina queda definido con la
siguiente férmula:

Nominal —[ Nominal x M&ximo [ 0, ( 1 — ( Precio Final / Precio de Ejercicio)) ] ]

S d inversor vendiese en el mercado en ese momento las acciones entregadas, le reportaria un
importe inferior al inicialmente invertido. En e caso extremo de que e precio de venta de las
acciones fuera cero, €l inversor habria perdido € total de su inversion.

En € caso de que e nimero de Acciones SCH a entregar en cada uno de los tramos no sea un nimero
entero, € Emisor redondeard € nimero de Acciones SCH a entregar a cada suscriptor a nimero entero
inmediato inferior calculado con cuatro decimales, procediendo a abonar a dichos suscriptores, en efectivo,
en la cuenta que tengan abierta en Banesto, € saldo residua resultante del redondeo. El precio de
referencia para calcular dicho saldo sera el Precio Final. El importe en efectivo se redondeard a segundo
decimal segun la normativa del Euro.

Las Acciones SCH que se entreguen a la fecha de vencimiento, se depositaran en la cuenta de valores que
los inversores tengan abierta en Banesto.

Banco Espafiol de Crédito, S.A. se compromete a tener acciones suficientes para atender su compromiso y,
asimismo, se compromete a que dichas acciones no estaran sujetas a carga o0 gravamen.

Banco Espafiol de Crédito, S.A. en el supuesto de que debiera de adquirir las Acciones SCH de contado lo
hara de forma ordenada a fin de no alterar la formacién normal del precio de dichas acciones en € mercado
y con estricto cumplimiento de lo establecido en los articulos 80 y 99.i de la Ley del Mercado de Vaores.
A este respecto se sefiala que la propia operativa de las opciones, a lo largo de la vida de la misma, propicia
que en virtud de su "delta’ (probabilidad de cumplimiento) se vayan adoptando estrategias de cobertura
adecuadas, que posibiliten llegar a vencimiento sin que sea preciso acudir, de forma masiva, a mercado
parala compra de acciones.

Banco Espaiiol de Crédito, SA. no acredita la actual titularidad de las Acciones SCH, ni redizara
inmovilizacién aguna de las mismas, garantizando su entrega en caso de que se produzca la contingencia
fijada como condicién parala misma, con € patrimonio persona de la Sociedad.

I1.1.2 Determinacion de las variables que condicionan el Contrato Financiero.

[1.1.2.1 Preciosinicial y finales.

La determinacion del Precio Inicial y de los Precios Finales se redizara por Banesto Bolsa, SA.,
S.V.B., que actuard como Agente de Célculo de la emision de laforma siguiente:
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1 b 3 n 5 6 7 B g 10 11 12 13(%) [L4(***)

Contrato | Fechade |Fechas de| Fechade | Fechade | Fechade| Primera Segunda | Fecha |Remune|Remune|Remune| Precio |Precio de
SEPTIEM [Iniciodel |valoracionjvaloracion|valoracion|valoracion| Fechade | Fechade |deVto | racién | racién | racién | Inicia | Ejercicio

BRE 2003 | Contrato |del Precio|del Precio|del Precio|del Precio|Cancelacion |Cancelacion anual | anual | anual | dela dela
Inicial | Final del | Final del | Final del | Anticipada | Anticipada no no no |Accion ppcién put
primer afio| segundo |tercer afio garantiz|garantiz|garantiz
afio ada ada ada

(MIR) | (TIR) | (TIR)
primer [segundo| tercer
afio afio aro
TRAMO1| 10-11-03 | 4,5y6 |4-11-04 | 4-11-05 | 6-11-06 | 10-11-04 11-11-05 | 13-11- | 997% | 952% | 910% | 8,00 5,60

noviembre 06
2003
TRAMO?2| 10-11-03 | 4,5y6 | 4-11-04 | 4-11-05 | 13-11-06 | 10-11-04 11-11-05 | 20-11- | 997% | 952% | 9,04% | 8,00 5,60
noviembre| 06
2003
TRAMO 3| 10-11-03 | 4,5y 6 |4-11-04 | 4-11-05 | 20-11-06 | 10-11-04 11-11-05 | 27-11- | 997% | 952% | 8,99% | 8,00 5,60
noviembre| 06
2003

(**)Media aritmética truncada a quinto decimal, de los precios medios ponderados de la accién de SCH en  Mercado Continuo
(SI.B.E) losdias 4, 5y 6 de noviembre de 2003, que se publican diariamente en € Boletin de Catizacion de la Bolsa de Vaores
de Madrid o publicacion que lo sustituya. Dato utilizado en € presente Folleto: 8,00

(***) Precio de Ejercicio: 70% del Precio Inicia .Dato utilizado en e presente Folleto: 5,60

La fijacion de los Precios Inicial y Finales en cada uno de los tramos seré objeto de informacion adicional
a presente Folleto, y por tanto, se pondra en conocimiento de la Comisiéon Naciona del Mercado de
Valores. Igualmente, los Precios Inicid y Finales se anunciardn en los tablones de anuncios de las oficinas
de Banco Espafiol de Crédito, S.A.

En & caso de interrupcion del mercado € Agente de Calculo determinara los Precios Iniciades y Finaes de
conformidad con lo establecido en € apartado 11.1.2.5 siguiente del presente Folleto.

11.1.2.2 Método de valoracion de la opciones.
El titular del contrato compra 3 opciones digitales (una simple y dos compuestas) y vende una put con
barrera “Up and Out” OTM con precio de gercicio a 70% y barrera iguad al precio inicia y sin rebate,

vencimiento 3 afios y revision de barrera anua al final del primer, segundo y tercer afio.

Dada la complgjidad de las opciones e método utilizado para e cdculo de las primas sera la Simulacién
por Montecarlo mejorada con técnicas de reduccion de la varianza.

11.1.2.3 Variables significativas (volatilidad, dividendos, correlaciones, etc.)

1.- Opcién digital sSmple.

Precio inicia: Media aritmética del precio medio ponderado de la accion del SCH en las sesiones
bursdtiles de los dias 4,5y 6 de noviembre 2003.

Precio de gercicio: Igual a 100% del precio inicid.

Fecha de Vencimiento del contrato: 10 de noviembre del 2004

Cupbn a vencimiento: 10% s €l precio medio ponderado de la accion del SCH en la fecha de
vencimiento es igua o superior a precio de gercicio, en caso contrario € cupon es cero.

Volatilidad de la accion: 35%

Dividendo: 3.69% tasa anua continua (dividend yield)

Tipo de interés de mercado: 2%

Fecha de vencimiento de la opcién: 4 de Noviembre del 2004

Fecha de Liquidacién de la opcion: 10 de noviembre del 2004

NUmero de simulaciones para e céalculo de la prima: 50.000

Prima de la opcién: 4.025% del nomind.
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2.- Opcidn digital compuesta.

Precio inicid: Media aritmética del precio medio ponderado de la accién del SCH en las sesiones
bursdtiles de los dias 4,5y 6 de noviembre 2003

Precio de giercicio: Igual a 100% del precio inicid.

Fecha de Vencimiento del contrato: 11 de Noviembre del 2005

Cupdn a vencimiento: 20% s € precio medio ponderado de la accién del SCH en la fecha de
vencimiento es igual o superior & precio de gercicio y en € plazo de un afio fue menor que €
precio de gercicio, en caso contrario €l cupon es cero.

Volatilidad de la accion: 31.50%

Dividendo: 3.69% tasa anua continua (dividend yield)

Tipo de interés de mercado: 2.25%

Fecha de vencimiento de la opcién: 4 de Noviembre del 2005

Fecha de Liquidacion de laopcidn: 11 de Noviembre del 2005

Prima de la opcién: 2.30% del nominal.

3.- Opciodn digital compuesta.

Precio inicia: Media aritmética del precio medio ponderado de la accion del SCH en las sesiones
bursdtiles de los dias 4,5 y 6 de noviembre 2003

Precio de giercicio: Igual a 100% del precio inicid.

Fecha de Vencimiento del contrato: 13, 20 y 27 de Noviembre del 2006, dependiendo del tramo.
Cupbn a vencimiento: 30% s e precio medio ponderado de la accién del SCH en la fecha de
vencimiento es igual o superior a precio de gercicio y en € plazo de uno y dos afios fue menor
gue € precio de gjercicio, en caso contrario € cupdn es cero.

Volatilidad de la accion: 30%

Dividendo: 3.69% tasa anua continua (dividend yield)

Tipo de interés de mercado: 2.56%

Fecha de vencimiento de la opcién: 6 de Noviembre del 2006 (tramo 1), 13 de Noviembre 2006
(tramo 2) y 20 de Noviembre del 2006 (tramo 3)

Fecha de Liquidacién de la opcién: 13 de Noviembre del 2006 (tramo 1), 20 de Noviembre del
2006 (tramo 2) y 27 de Noviembre del 2006 (tramo 3)

Prima de la opcién: 1.70% del nominal.

4.- Put Barrera U& O OTM.
NUmero de acciones. esigual a importe invertido entre el precio de gercicio
Precio inicid: Media aritmética del precio medio ponderado de la accion del SCH en las sesiones
bursétiles de los dias 4,5 y 6 de noviembre 2003
Precio de gercicio: Igua a 70% dd precio inicial.
Barrera: Igud a 100% del precio inicial.
Fecha de Vencimiento del contrato: 13, 20 y 27 de Noviembre del 2006, dependiendo del tramo
Liquidacion a vencimiento: s en la fecha de vencimiento € precio medio ponderado de la accion
del SCH es menor que e precio de gercicio y menor que € precio inicial en € plazo de un afio y
de dos afios, se entregara un niimero de acciones valoradas al precio de gercicio, en caso contrario
laliquidacion es cero.
Volatilidad de la accion: 26%
Dividendo: 3.69% anual continuo
Tipo de interés de mercado: 2.56%
Fecha de vencimiento de la opcién: 6 de Noviembre del 2006 (tramo 1), 13 de Noviembre 2006
(tramo 2) y 20 de Noviembre del 2006 (tramo 3)
Fecha de Liquidacion de la opcién: 13 de Noviembre del 2006 (tramo 1), 20 de Noviembre del
2006 (tramo 2) y 27 de Noviembre del 2006 (tramo 3)
Prima de la opcién: 8.025% del nominal.

Prima Neta de las 4 opciones: 0.
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I1.1.2.4 Fechas relevantes:

Para los 3 Tramos, todas las Fechas Relevantes son las mismas exceptuando las Fechas de Fijacion del
Precio Final del tercer afio y las Fechas de Vencimiento del Contrato.

Periodo de suscripcion de la emision: Desde el 9 de septiembre hasta €l 31 de octubre del 2003 ambos
incluidos.

Fecha de I nicio del contrato o Fecha de emisiéon: 10 de noviembre de 2003.
Fecha de Valoracion del Precio Final ddl primer afio: 4 de noviembre de 2004.

Primera Fecha de Cancedacion Anticipada: 10 de noviembre de 2004. En dicha fecha se devolverg, s
procediera, € principal de lainversion més un cupon del 10% sobre dicho principal.

Fecha de Valoracion del Precio Final del segundo afio: 4 de noviembre de 2005.

Segunda Fecha de Cancelacion Anticipada: 11 de noviembre de 2005. En dicha fecha se devolverd, s
procediera, € principal de lainverson mas un cupon del 20% sobre dicho principal.

Fechas de Valoracion: segin contexto, las fechas de Determinacion del Precio Inicia de la accion, las de
los Precios Finales de laaccién y lade Fijacion del Precio de Ejercicio de las opciones.

Precio Inicial: media aritmética, truncada al quinto decimal, de los precios medios ponderados de la
accion de SCH durante los dias 4, 5y 6 de noviembre del afio 2003.

Precio Final: media aritmética, truncada a quinto decimal, de los precios medios ponderados de la accién
de SCH en las fechas de valoracion del precio find.

Fecha de valoracién del Precio de Ejercicio: 6 de noviembre de 2003.
1.- Tramo-1

Fecha de Valoracién del Precio Final del tercer afo que coincide con la Fecha de Vencimiento de la
Opcidn put: 6 de noviembre de 2006.

Fecha de Vencimiento del Contrato que coincide con la Fecha de Liquidacién de la opcién y € pago
del cupdn variable, s procede: 13 de noviembre de 2006. En dicha fecha se cevolvera, si procediera, €
principal de la inversion, méas un cupon del 30% sobre dicho principal cuando proceda, o se entregarédn las
Acciones SCH.

1.- Tramo -2

Fecha de Valoraciéon del Precio Final del tercer afio que coincide con la Fecha de Vencimiento de la
Opcidn put: 13 de noviembre de 2006.

Fecha de Vencimiento del Contrato que coincide con la Fecha de Liquidacién de la opcién y € pago
dd cupdn variable, si procede: 20 de noviembre de 2006. En dicha fecha se devolverd, s procediera, €
principa de la inversion, mas un cupon del 30% sobre dicho principal cuando proceda, 0 se entregardn las
Acciones SCH.
1.- Tramo—3

Fecha de Valoraciéon del Precio Final del tercer afio que coincide con la Fecha de Vencimiento de la
Opcidn put: 20 de noviembre de 2006.

13 SCH/Banesto



Fecha de Vencimiento del Contrato que coincide con la Fecha de Liquidacién de la opcién y € pago
del cupdn variable, s procede: 27 de noviembre de 2006. En dicha fecha se devolverg, si procediera, €
principal de la inversion, méas un cup6n del 30% sobre dicho principal cuando proceda, o se entregarédn las
Acciones SCH.

Ademas en los tres tramos el Periodo de Revocacion sera desde la suscripcion del Contrato por € inversor
hasta las 14 horas del dia 7 de noviembre de 2003 inclusive, esto es, un dia hébil anterior a de la fecha de
inicio del Contrato, que es el 10 de noviembre de 2003. Esto es debido a que € 6 de noviembre alas 17, 30
horas se conaoce € precio inicia. B suscriptor puede informarse de dicho precio en las sucursales de Banco
Espafiol de Crédito, S.A desde las 8,30 horas hasta las 14 horas del dia 7 de noviembre. Dicha revocacion
seri efectiva mediante firma de la correspondiente orden de revocacién (no requiere un formato
especifico).

11.1.2.5 Ajustes en variables significativas:
A) Ajustesen € Precio Inicial y en los PreciosFinales

Durante € periodo que media entre las Fechas de valoracion del Precio Inicia y la Fecha de Vencimiento
del Contrato Fnanciero de cada una de los tramos se pueden producir una serie de sucesos que pueden dar
lugar a gjustes en € Precio de Ejercicio y/o Precios Finales, ya sea por tener efectos de dilucion o
concentracion en € valor tedrico de las Acciones SCH, ya sea por aterarse la situacion societaria de la
sociedad emisora de las mismas 0 por otros supuestos excepcionales.

Los gjustes se redizaran por Banesto Bolsa, SA., S.V.B. en su condicién de Agente de Céalculo. Banesto
Bolsa, SA., S\V.B. degird la opcidn, que a su juicio, sea més ventgjosa para los suscriptores del Contrato
Financiero, indicando al emisor laforma de proceder en cada caso.

El Precio resultante de los gjustes realizados para cada uno de los tramos se redondeara con dos decimales
ala centésima del euro, teniendo en cuenta el sistema de negociacion de los precios para las Acciones SCH
en e Sistema de Interconexion Bursatil.

Los gjustes que se redlicen seran efectivos en la Fecha de Ajuste, que serd e dia en que tenga efectos e
hecho o la operacion societaria que dé lugar a gjuste, o una fecha anterior, en los casos en que los gjustes
vengan motivados por supuestos de insolvencia o exclusion de cotizacién.

En todos los casos no previstos en el Anexo n° 1, que puedan dar lugar ala realizaciéon de gjustes, Banesto
Bolsa, SA., SV.B. cacularalos gustes pertinentes en € Precio Inicial y/o Precios Finaes de cada uno de
los tramos guiada en todo momento por e principio de ofrecer a los suscriptores del Contrato Financiero la
opcién més ventajosa posible.

En todo caso, se comunicardn ala CNMV, por e Agente de Célculo o por & Emisor, los gjustes realizados,
conforme a lo dispuesto en este apartado. Asimismo, se pondra en conocimiento de los inversores mediante
su insercion en los tablones de anuncios de |as oficinas de Banco Espafiol de Crédito, S.A.

B) Supuestos de Interrupcion del mercado

A efectos de la cotizaciéon de las Acciones SCH y de la determinacién del Precio Inicia y Finales en cada
uno de los tramos se considerara que existe un Supuesto de Interrupcién de Mercado cuando, en cuaquier
dia en que se negocie las Acciones SCH en € Sistema de Interconexién Bursdtil, se produzca por cualquier
calsa, una suspensiéon o restriccion de las actividades del Mercado, con respecto a las Acciones SCH que
mative la no publicacién del precio medio ponderado de la Accidon Subyacente en e S.I.B.E. en la fecha de
valoracion que se trate.

C) Valoracion alternativa en caso de Supuesto de Interrupcion de Mercado
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En caso de que en las fechas de determinacion de los Precios Inicia o Finales de cada uno de los tramos,
se produzca, por cualquier causa, una suspension o restriccién de las actividades del mercado con respecto
a las acciones (Supuesto de Interrupcion del Mercado) que motive la no existencia de un precio medio
ponderado de la accién en dicha fecha de valoracion, se tomara € precio medio ponderado del dia habil
siguiente, posponiendose la fecha de valoracion y asi hasta los cinco dias habiles sucesivos.

Al ser tres las fechas que se utilizan para la determinacion del Precio Iniciad de los digtintos tramos, se
entiende aplicable lo indicado en el parrafo anterior a cada una de dichas fechas, de modo que € precio
medio ponderado del dia hébil siguiente y hasta los cinco sucesivos se considerara respectivamente € dia
hébil siguiente de cada una de las tres fechas audidas.

Transcurridos los cinco dias hébiles sin que se haya publicado € precio medio ponderado respectivo, éste
serd calculado de buena fe por € Agente de Céculo, tomandose como precio sustitutivo a de la respectiva
fecha de determinacion en la que no se publicé € precio medio ponderado de la accidn, e que de buena fe
considere que hubiera sido € precio medio pnderado e quinto dia habil de la no publicacion del mismo,
eligiendo la opcion que a su juicio sea mas ventajosa para |os suscriptores del Contrato Financiero.

A continuacién se calcularg, para € caso del Precio Inicia la media aritmética truncada a cuinto decimal,
de los mencionados precios medios ponderados, todo ello en e entendimiento de que la inexistencia de
todos o algunos de los precios medios ponderados en las Fechas de determinacién viene dada, como ya se
ha sefialado, por un Supuesto de Interrupcién del Mercado ajeno al Emisor.

Se considera Dia Habil cuaquier dia que sea de cotizacion y en € que los Bancos y Entidades Financieras
estén abiertos en Madrid para la realizacién de operaciones financieras. Y se considera Dia Habil de la
Bolsa e Vaores, cuaquier dia que sea (o que hubiera sido salvo por una interrupcion de mercado) un dia
de negociacion en e Mercado continuo (S.1.B.E.), y que no sea un dia en € cua la negociacion en €l
mencionado mercado haya terminado antes de su hora oficia de cierre.

En todo caso, se comunicardn a la CNMV las vaoraciones dternativas que en su caso se redlicen.
Asimismo, se pondra en conocimiento de los inversores mediante su insercion en los tablones de anuncios
de las oficinas de Banco Espafiol de Crédito, S.A., y segin comunicaciones habituales del Banco con sus
inversors

D) Informacion sobre el Agente de Céalculo.

Banesto Bolsa, S.A., S.V.B. queda designada como entidad Agente de Cédculo de la emisién. El Agente de
Cdéculo asumird las funciones correspondientes a célculo y determinaciéon de los Precios Inicial y Finales
de cada uno de los tramos bien sea comunicando a emisor la media aritmética de los precios medios
ponderados publicados o calculando los mismos en e caso de que sea necesaria una valoracion aternativa
y posteriormente, comunicandosglo a emisor.

Igualmente calculara € nimero de acciones adjudicadas a cada inversor en caso de gecucién de la orden
de compra de valores de conformidad con lo previsto en e presente Folleto Informativo y en € Anexo n° 1
a mismo, paralo cual:

a) Determinaralos Precios Inicia y Finales de cada uno de los tramos.

b) Determinard los gjustes necesarios a redizar en los Precios Inicia y/o Finaes, segin lo previsto en €
Anexo n° 1 al presente Folleto y, en su caso, en el nimero de Acciones SCH.

¢) Determinara los Precios Inicial y Finales en cada uno de los tramos, en caso de Interrupcion del Mercado
en cualquier Fecha de determinacion de los mismos o defecto de publicacion de precios medio ponderado
de referencia, asi como los gjustes y valoraciones a redlizar, de acuerdo con lo sefidlado en e presente
Folleto.
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d) Redizarq cuaquier otro clculo o vaoracion necesario para la determinacion de los derechos
correspondientes alos titulares del Contrato Financiero.

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

S en los clculos efectuados se detectase algin error u omision, € Agente de Céculo procedera a
subsanarlo en e plazo maximo de tres dias habiles desde e momento en que se detectase dicho error u
omision, o d mismo fuese notificado a Agente de Céculo por cualquier parte interesada.

Si d Agente de Caculo 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 serd superior a quince dias habiles desde la fecha de
dicha renuncia o imposibilidad. En cualquier caso, € cese en sus funciones del Agente de Calculo, no sera
efectivo sino hasta la designacion de la nueva entidad y aceptacion por la misma, asi como que dicho
extremo hubiere sido objeto de comunicacidn, como hecho relevante, a la Comision Naciona del Mercado
de Vdores.

El Emisor advertira a los suscriptores del Contrato Financiero, con a menos cinco dias hébiles de
antelacion, de cualquier sustitucion o circunstancia que le afecte a Agente de Céculo.

El Agente de Célculo no asumira ninguna obligacion de agencia o representacién con respecto a los
suscriptores del Contrato Financiero que se emite.

El Agente de Céculo en ningln caso sera responsable ante tercero alguno de los errores de célculo de los
precios medios ponderados de referencia efectuados o publicados por las entidades encargadas de la
publicacion o célculo de dichos precios, salvo que concurra dolo o negligencia grave por su parte.

[1.1.3 Rentabilidad del Contrato Financiero.

A) Definicion de la Rentabilidad del Contrato Financiero.

Larentabilidad se calculardta y como se define en el apartado 11.1.1.2. de presente Folleto.

Se hatomado laférmuladelaTIR:

Cupdn ,_Importe Final
'a-?TlR?]"dias/?:GS ) 'a_?TlR?]"dias/?:GS

Importe Inicia ?

Importe Inicial: Nomina Invertido
Importe Final: Nominal areembolsar

TIR méximasy minimas del Contrato seqiin los Tramos

1.- Considerando el escenario mas negativo en € que la accién de SCH a vencimiento del contrato
tuviera un valor igual a 0 euros, la pérdida para € inversor seria igual al importe de su inversion.
La pérdida maxima sobre el importe nominal invertido seria de un 100% ( -100% TIR), paralos
tres Tramos.

2.- Considerando el escenario mas positivo en e que el Precio Final dela accién de SCH en € primer
afio fuese igual o superior al Precio Inicial, la ganancia maxima sobre el importe nominal invertido
seriadel 10% lo que equivale auna TIR méxima de 9,97 % paralostres Tramos.
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3.- Considerando € siguiente escenario mas positivo en € que el Precio Final de la accion de SCH en
el segundo ano fuese igual o superior al Precio Inicial, la ganancia sobre € importe nominal
invertido seria del 20% lo que equivaleauna TIR de 9,52 % paralostres Tramos.

4.- Considerando €l siguiente escenario mas positivo en e que € Precio Final de la accion de SCH en
el tercer ano fuese igual o superior al Precio Inicial, la ganancia sobre € importe nominal invertido
seria del 30% lo que equivaleauna TIR segin lostramos de 9,10 % para el tramo 1, 9,04 % para€
tramo 2,y 8,99 % para € tramo 3.

En casos intermedios, la rentabilidad anual obtenida serd inferior a dichas rentabilidades maximas,
pudiendo llegar incluso a ser nula o negativa, con la consiguiente pérdida de todo o parte del Importe
Nominal invertido.

B) Rentabilidades posibles:

La rentabilidad del contrato no estd garantizada y dependera de la evolucién del precio de la accién de
SCH durante la vigencia del contrato financiero. Segun dicho precio, € contrato tendra una duracién
diferente tal como se explica a continuacion.

Suponemos que € inversor hubiera suscrito 3.000 euros del Contrato Financiero, y que e Precio Inicial se
hubiera fijado en 8,00 euros, calculado como la media aritmética de los Precios Medios Ponderados de la
accion SCH los dias 4, 5y 6 de noviembre del afio 2003.

1.- Al final dd primer afo:

El 4 de noviembre de 2004 sefija el precio final delaaccion de SCH Se pueden dar dos casos:

1.1.- El precio fina es de 8,50 euros. Al ser superior a precio inicia (8,00 euros), € dia 10 de
noviembre de 2004 (Primera Fecha de Cancelacién Anticipada) se le devolvera a inversor los
3.000 euros de su inversion mas un cupon de 300 euros (10% de 3.000) y € contrato fianciero se
considerara finalizado. En este caso € inversor recibira la rentabilidad maxima de 9,97%.

1.2.- El precio finad es de 7,00 euros. Al ser inferior a precio inicia (8,00 euros), € contrato
continuard un afio més sin que & inversor reciba cupon aguno.

2.- Al fina del sequndo afio:

El 4 de noviembre de 2005 se fija el precio fina delaaccion de SCH Se pueden dar dos casos:

2.1.- El precio final es de 8,50 euros. Al ser superior a precio inicia (8,00 euros), € dia 11 de
noviembre de 2005 (Segunda Fecha de Cancelacion Anticipada) se le devolvera d inversor los
3.000 euros de su inversion méas un cupon de 600 euros (20% de 3.000) y el contrato fianciero se
considerara finalizado. En este caso € inversor recibira una rentabilidad de 9,52%.

2.2.- El precio find es de 6,10 euros. Al ser inferior a precio inicia (8,00 euros), € contrato
continuara un afio mas sin que € inversor reciba cupodn alguno.

3.- Al final ddl tercer afio:

El 6 de noviembre de 2006 ( tramo 1) sefija el precio fina de la accién de SCH (13 de noviembre de 2006,
tramo 2 o 20 de noviembre de 2006, tramo 3). Se pueden dar dos casos:

3.1.- El precio find es de 8,10 euros. Al ser superior a precio inicia (8,00 euros), € dia 13 de

noviembre de 2006 (o la Fecha de Vencimiento correspondiente a cada tramo) se le devolvera a
inversor los 3.000 euros de su inversion mas un cupdn de 900 euros (30% de 3.000) y €l contrato
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fianciero se considerara finalizado. En este caso € inversor recibird una rentabilidad de 9,10% en
el Tramol, 9,04% en el Tramo 2y 8,99% en el Tramo 3.

3.2.- El precio find esinferior a precio inicia (8,00 euros). Se pueden dar a su vez dos casos:

3.2.1.- El precio final es 6,10 euros. Al ser superior d precio de gercicio 5,60 euros (70%
del precio inicid), € dia de la Fecha de Vencimiento se le devolvera a inversor los 3.000
euros de su inversién sin que reciba ningln cupén adicional. En este caso la rentabilidad
obtenida sera de 0,00%.

3.2.2.- El precio final es 5,20 euros. Al ser inferior a precio de gercicio (5,60 euros), se
gecutara la opciéon de compra de vaores (opcion put) entregandose e da de la Fecha de
Vencimiento a titular del contrato e nimero de acciones SCH resultante de:

N° de acciones = 3.000 / 5,60 = 535,7143.

El nimero total de acciones entregadas seria de 535 acciones, que vaoradas a precio de
mercado de ese momento (5,20 euros por accion) supondria un importe de 2.782,00 euros.
La cantidad sobrante del redondeo se entregara en efectivo:

0,7143 x 5,20 = 3,71 euros

La rentabilidad correspondiente sera de -2,43%.

Las cifras de dicho gemplo tienen caracter meramente informativo.
Todos los importes en euros se redondean a segundo decimal segun la normativa del Euro.

Tabla de rentablilidades segiin & Precio Final de SCH en la Fecha de Vencimiento del Contrato.

Las fechas del gemplo son para un Contrato Financiero con Fecha de Inicio del contrato € 10 de
noviembre de 2003 y Fecha de Vencimiento del contrato el 13 de noviembre de 2006 (las correspondientes
a tercer afo del Tramo 1).

Las tablas incluyen un gemplo de las rentabilidades posibles en caso de que € contrato financiero llegue a
la Fecha de Vencimiento y dependiendo de la evolucién del precio de la accion SCH, S.A a vencimiento
(Precio Findl).

Para cada Tramo, la Unica diferencia es |la Fecha de Vencimiento del Contrato.
TRAMO1

ITABLA EJEMPLO DE RENDIMIENTOS PARA CONTRATO FINANCIERO A PLAZO
IMPORTES EN EUROS

Inversion 3,000.00
Precio Inicia 8.00
Precio de Ejercicio (70% Precio Inicid) 5.60
Fechainicio dd contrato 10-Nov-03
Fecha vencimiento del contrato 13-Nov-06
Cupdn No Garantizado 30%
Fecha de Pago del Cupdn No Garantizado 13-Nov-06
Dias 1,099
Afios 3.01

N° de acciones 535.7143
N° de acciones a entregar 535.000
N° de acciones remanente a liquidar en efectivo 0.7143
Fecha entrega acciones 13-Nov-06
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Variacion

Valoracion

nerar|Precio [del Precio S0 ST odones a | €185 | iegitido por

de FigaéIHde respprzct;:tic(; al Opcion | Opcién | entregar al 2?;::?2565(12 el inversor TIR
SCH Inicial Digital 3| Put inversor. mercado en €

8.00 8.50 6.25% Sl NO 0 0.00 3,900.00 9.10%
8.00 8.30 3.75% Sl NO 0 0.00 3,900.00 9.10%
8.00 8.10 1.25% Sl NO 0 0.00 3,900.00 9.10%
8.00 7.90 -1.25% NO NO 0 0.00 3,000.00 0.00%
8.00 7.70 -3.75% NO NO 0 0.00 3,000.00 0.00%
8.00 7.50 -6.25% NO NO 0 0.00 3,000.00 0.00%
8.00 7.30 -8.75% NO NO 0 0.00 3,000.00 0.00%
800 710 -11.25% NO NO 0 0.00 3,000.00 0.00%
8.00 6.90 -13.75% NO NO 0 0.00 3,000.00 0.00%
8.00 6.70 -16.25% NO NO 0 0.00 3,000.00 0.00%
8.00 6.50 -18.75% NO NO 0 0.00 3,000.00 0.00%
8.00 6.30 -21.25% NO NO 0 0.00 3,000.00 0.00%
8.00 6.10 -23.75% NO NO 0 0.00 3,000.00 0.00%
8.00 590 -26.25% NO NO 0 0.00 3,000.00 0.00%
8.00 5.60 -30.00% NO NO 0 0.00 3,000.00 0.00%
8.00 540 -32.50% NO Sl 535 2,889.00 3.86 -1.20%
8.00 520 -35.00% NO Sl 535 2,782.00 3.71 -2.43%
8.00 5.00 -37.50% NO Sl 535 2,675.00 3.57 -3.69%
8.00 480 -40.00% NO Sl 535 2,568.00 3.43 -4.99%
8.00 4.60 -42.50% NO Sl 535 2,461.00 3.29 -6.32%
8.00 440 -45.00% NO Sl 535 2,354.00 3.14 -7.70%
8.00 420 -47.50% NO Sl 535 2,247.00 3.00 -9.11%
8.00 4.00 -50.00% NO Sl 535 2,140.00 2.86 -10.57%
8.00 3.80 -52.50% NO Sl 535 2,033.00 271 -12.08%
8.00 3.60 -55.00% NO Sl 535 1,926.00 2.57 -13.65%
8.00 340 -57.50% NO Sl 535 1,819.00 2.43 -15.27%
8.00 3.20 -60.00% NO Sl 535 1,712.00 2.29 -16.96%
8.00 3.00 -62.50% NO Sl 535 1,605.00 2.14 -18.72%
8.00 280 -65.00% NO Sl 535 1,498.00 2.00 -20.56%
8.00 260 -67.50% NO Sl 535 1,391.00 1.86 -22.49%
8.00 240 -70.00% NO Sl 535 1,284.00 1.71 -24.53%
8.00 220 -72.50% NO Sl 535 1,177.00 1.57 -26.68%
8.00 200 -75.00% NO Sl 535 1,070.00 1.43 -28.96%
8.00 180 -77.50% NO Sl 535 963.00 1.29 -31.40%
8.00 1.60 -80.00% NO Sl 535 856.00 1.14 -34.04%
8.00 140 -82.50% NO Sl 535 749.00 1.00 -36.90%
8.00 120 -85.00% NO Sl 535 642.00 0.86 -40.05%
8.00 1.00 -87.50% NO Sl 535 535.00 0.71 -43.57%
8.00 0.80 -90.00% NO Sl 535 428.00 0.57 -47.60%
8.00 0.60 -92.50% NO Sl 535 321.00 0.43 -52.38%
8.00 040 -95.00% NO Sl 535 214.00 0.29 -58.38%
8.00 0.00 -100.00% NO Sl 535 0.00 0.00 -100.00%
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[1.1.4 Liquidez del Contrato Financieroy supuestos de cancelacién anticipada.

Ni e Banco ni los suscriptores podran cancelar anticipadamente e Contrato Financiero salvo lo
establecido en la letra f) del apartado 11.3.1.3 del presente Folleto (Periodo de Revocacién). Una vez
finalizado e periodo de Revocacion, la inversion habra de mantenerse hasta el vencimiento, sin que sea
posible € trasvase de un tramo a otro. Asimismo, no existe posibilidad de amortizacion anticipada y €ello,
con independencia de las fluctuaciones en la cotizacién de las acciones de SCH, por tanto, hasta la Fecha
de Vencimiento del Contrato Financiero, en cualquiera de sus tramos, el suscriptor no podr4 deshacer la
inversion. Sin embargo, s se producen con respecto al Emisor de las acciones SCH eventos societarios
extremos tales como insolvencia (quiebra o suspension de pagos) o exclusién definitiva de cotizacion,
adquisiciones, fusiones 0 absorciones que no permitan la entrega de acciones, y, dado que e Emisor del
Contrato Financiero no tiene control alguno sobre dichos eventos, en aguellos casos en que no pueda
aplicar otra solucion, procedera a cancelar totalmente e Contrato y abonard a los suscriptores € capital
aportado inicialmente menos € posible coste 0, en su caso, mas € beneficio de deshacer las coberturas
contratadas.

Dicha cancelacién anticipada, que supone deshacer por parte del emisor del Contrato Fnanciero a precio
de mercado la cobertura de tipo de interés y las opciones contratadas, seré llevada a cabo por € Agente del
Céculo en base alos criterios que € mismo estime més oportunos.

La cancelacion anticipada del Contrato se comunicara con carécter previo a la CNMV ndicando € evento
que la motiva, los costes o beneficios derivados de la cancelacion de las mberturas y € importe de la
liquidacién que se entregue a suscriptor.

Deshacer las coberturas puede suponer un coste para € suscriptor superior a los intereses
devengados hasta la fecha, por 1o que puede existir pérdida del capital invertido.

I1.2 Informacion sobre los valores del subyacente.

Las Acciones SCH son acciones ordinarias, conllevan los derechos de las mismas, tienen la cdificacién
de valores negociables y estdn admitidas a cotizacion en las cuatro Bolsas Espafiolas (Madrid, Barcelona,
Bilbao y Vaencia). Estadn representadas por anotaciones en cuentay se negocian a través del Sistema de
Interconexion Bursdtil (S.I.B.E.). No existen restricciones a la transmisibilidad de las acciones SCH, SA. y
dicha transmision se redliza a través de la Sociedad de Gestidn de los Sistemas de Registro, Compensacion
y Liquidacion de Vaores, SA.

El capital socid de la empresa a 1 de septiembre de 2003 es de 4.768.403.000 acciones con un valor
nominal de 0,50 euros. La capitalizacién bursétil es de 37.050.491.310,00 euros a un precio de 7,77 euros
por accion al dia 1 de septiembre de 2003.

El volumen medio negociado en € mes anterior es de 17.011.058 acciones diarias y de 25.655.701
acciones diarias durante las Ultimas 60 sesiones..

En lo que se refiere a precio medio ponderado vy la volatilidad de las acciones de SCH, S.A. que sirven de
subyacente, se incluye a continuacion un cuadro desde julio de 2001 hasta septiembre de 2003. (Fuente:
Bloomberg).

Dichos datos pueden ser consultados en las pantadlas de las Agencias de Informacién Financiera
REUTERS Y BLOOMBERG asi como en Diarios de Informacion Financiera publicados en Espafia.

Precio Medio
Ponderado Volatilidad
31-Jul-01 9.94 22.21%
31-Aug-01 10 19.64%
28-Sep-01 8.49  24.96%
31-Oct-01 8.62] 26.51%
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30-Now-01 9.42  36.24%
28-Dec-01 9.41 3559%
31-Jan-02 9.13] 35.69%
28-Feb-02 9.18 18.64%
28-Mar-02 9.67| 18.87%
30-Apr-02 10.23  14.80%
31-May-02 9.85 16.88%
28-Jun-02 8.01] 38.61%
31-Jul-02 6.56] 50.22%
30-Aug-02 6.74 54.29%
30-Sep-02 5.09) 54.35%
31-Oct-02 6.18 73.27%
29-Nov-02 7.18 77.93%
30-Dec-02 6.51 67.40%
31-Jan-03 577 68.23%
28-Feb-03 5.85 49.35%
31-Mar-03 584 40.31%
30-Apr-03 7.07| 43.32%
30-May-03 6.85 39.68%
30-Jun-03 7.72] 3851%
31-Jul-03 7.94  40.10%
29-Aug-03 7.8 39.80%
EVOLUCION PRECIO SCH
12
11
10
9
8
7
6
5
4
3
2
1
0 . . T
\9'\/ \% O}Qgs\/
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El nimero total de acciones a entregar S se suscribiese integramente la emision del producto y se gecutase
la orden de compra de valores con los Precios Iniciad y Find iguaes a los gemplos anteriores, seria de

1.428.571,44 acciones para cada uno de los tres tramos.

En conjunto supondria para € total de los tres Tramos, aproximadamente, un 0,18% dd capital de SCH,
SA., en la fecha de registro de este Folleto. Al tratarse de acciones ordinarias, en e caso de entregar
acciones, los suscriptores tendrian los mismos derechos que el resto de los accionistas ordinarios. Dicho

capital esta representado por 4.768.403.000 acciones.

1.3 Procedimiento de Colocacion.
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11.3.1 Salicitudes de suscripcién o adquisicién.
11.3.1.1 Colectivo de potenciales inver sores.

El Contrato Financiero se ofrece a inversors de Banesto tanto actuales como potenciales, mayoristas como

minoristas, que suscriban € Contrato Financiero, en cualquiera de sus tramos, por un importe minimo de
3.000 Euros, sin perjuicio de las eventuales limitaciones que, por su normativa especifica, pudieran ser
aplicables a determinados inversores.

11.3.1.2 Periodo de suscripcién de la emision.

Todos los tramos podran ser suscritos desde el dia 9 de septiembre hasta €l 31 de octubre del afio 2003,
ambos inclusive. No obstante lo anterior € periodo de suscripcion quedaré cerrado en e momento en que
se suscriba la totdidad de la emisién en relacion a cada uno de los tramos.

11.3.1.3 Tramitacién de la suscripcion. Cancelacion

La suscripciéon del Contrato Financiero en cualquiera de sus tramos, requiere los tramites que se indican a
continuacién:

a) Cumplimentacién de la documentacion de suscripcion correspondiente, que serd entregada a los
suscriptores en cualquiera de las oficinas de la red de Banco Espafiol de Crédito, S.A. Los documentos de
suscripcion del Contrato Financiero, deberan ser firmados por el inversor interesado en la suscripcion. No
surtird efectos la suscripcion de importes del Contrato Financiero s no se cumplimenta debidamente la
documentacion en la que se deben expresar todos los datos identificativos del peticionario que vengan
exigidos por la legidacion vigente para este tipo de operaciones (nombre y apellidos o denominacién
social, domicilio, NIF, o en su caso, Numero de Pasaporte o nacionalidad).

La suscripcién y formalizacion se redlizara entre Banco Espafiol de Crédito, SA. y @ suscriptor. Dicho
Contrato Financiero no se podra suscribir a través de servicios de banca telefénica o telematica. (Se adjunta
como Anexo |l modelo de los tres Contratos Financieros).

b) El contrato es bilateral entre & suscriptor y € Banco y es diferente para cada uno de los tramos.

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

- que @ Precio Inicial sera el que se fije de conformidad con lo dispuesto en € apartado 11.1.2.1 de este
Folleto.

- que en caso de gecucion de la orden de compra de valores (opcién put), Banesto entregara Acciones
SCH en lugar del principal invertido, en la forma prevista en este Folleto.

- que la entrega de las Acciones SCH es contingente, y Unicamente se producird s € Precio Fina es
inferior d Precio de Ejercicio, respectivamente en cada uno de los tramos, quedando sin efecto la orden de
compra de valores en caso contrario.

d) Las cantidades minima y méxima por las que podrén redizarse suscripciones del Contrato Financiero
son 3.000y 90.000 Euros.

€) El Periodo de Suscripcién sera desde el dia 9 de septiembre hasta el 31 de octubre del afio 2003, ambos
inclusive.

En & momento de la suscripcion del Contrato Financiero € inversor deberd redlizar una provision de

fondos, que se remunera al 1% anua hasta € inicio del Contrato, en la Cuenta Asociada que se identifica
en e Contrato singular por € importe de la inversién que se indica en € mismo, autorizando €l inversor a
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Banesto para que procedan a cargar en la misma con fecha valor e dia 10 de noviembre del afio 2003 el
importe de lainversion.

f) Los suscriptores podran cancelar la inversion durante € Periodo de Revocacion que sera desde la
suscripcion del Contrato por € inversor hasta las 14 horas del dia 7 de noviembre de 2003 inclusive, esto
es, un dia habil anterior a de la fecha de inicio dd Contrato, que es € 10 de noviembre de 2003. Esto es
debido a que e 6 de noviembre a las 17, 30 horas se conoce € precio inicial. El suscriptor puede
informarse de dicho precio en las sucursales de Banco Espafiol de Crédito, S.A desde las 8,30 horas hasta
las 14 horas del dia 7 de noviembre. Dicha revocacion serd efectiva mediante firma de la correspondiente
orden de revocacion. (no requiere un formato especifico).

En caso de que € inversor gercite su derecho a la Revocacion, se le devolvera la Provision de Fondos
fecha valor e mismo dia en que gercite su derecho, pero no tendra derecho a retribucion ni pago de
intereses, y no se le repercutird comision ni gasto alguno y por tanto se considerara resuelto e Contrato.

g) Adicionamente a los requisitos anteriores, la suscripcion del Contrato Financiero en cualquiera de sus
tramos requiere € otorgamiento, en la misma fecha de suscripcion, de un Contrato singular a que se
vincula una Cuenta Corriente Asociada, y, en su caso, en la fecha de vencimiento, una Cuenta de
Depdsito y Administracion de Valores en Banco Espafiol de Crédito, S.A.; € inversor que no tuviera
abierta una Cuenta de Depodsito y Administracion de Valores, autoriza a Banesto para que la abra en su
nombre

11.3.1.4 Formay plazo de entrega a los suscriptores de las copias de los documentos de suscripcion.

Previo a la suscripcién se entregard al inversor una copia del Folleto Informativo registrado en la CNMV 'y,
s se formaliza la suscripcion una copia del contrato singular suscrito por € inversor, en e que se incluye €
texto del presente Folleto.

El Folleto informativo formara parte integrante del Contrato y hara las veces de triptico informativo.
11.3.1.5 Ejecucion de la orden de compra. Depdsito de las acciones
a) Ejecucion dela orden de compra

La gecucion de la orden de compra de las Acciones SCH (opcion put), es condicional y esta sometida a la
condicion de que en la Fecha de Vencimiento & Precio Fina sea inferior a Precio de Ejercicio, de ta
forma que s en la Fecha de Vencimiento € Precio Final es igua o superior a Precio de Ejercicio, no
habra lugar a la gjecucién de la orden, quedando sin efecto la entrega de las Acciones SCH.

b) Deposito de las acciones

El inversor tendra la titularidad de las acciones los dias 13 de noviembre, 20 de noviembre y 27 de
noviembre de 2006, segin los tramos 1, 2 y 3 respectivamente. Las acciones estan representadas en
anotaciones en cuenta y se depositaran en esas fechas en la cuenta de valores del inversor abierta en
Banco Espariol de Crédito, S.A

Banco Espafiol de Crédito, S.AA. abonara a sus depositantes, titulares de las acciones, los dividendos y
cuaesquiera otros derechos econdmicos satisfechos por SCH y les informara personalmente y por escrito
de todos los derechos econdémicos y politicos derivados de las acciones para que puedan gercerlos en
tiempo y forma.

Las retenciones sobre los dividendos se redlizaran conforme a la normativa fiscal vigente en cada

momento. Los inversores podran vender las acciones cursando las érdenes através de Banco Espafiol de
Crédito, SA.
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11.3.2 Colocacion y adjudicacion del Contrato Financiero que se emite.
11.3.2.1 Entidades Colocador as

La colocacion y comercializacion del Contrato Financiero se redlizard exclusivamente por € Emisor
Emisor através de su red de oficinas.

11.3.2.2 Distribucion del contrato que se emite. Descripcion del procedimiento de colocacion.

La distribucion del Contrato Financiero se readizard por las oficinas de Banco Espaiiol de Crédito, SA., y
se atenderan las peticiones por riguroso orden de entrada. No habréa procedimiento de prorrateo.

Si a término del periodo de suscripcion de que se trate, las solicitudes no alcanzaran a cubrir € importe
maximo emitido, la emision se entendera automaticamente reducida a una cantidad igua a importe
nominal efectivamente solicitado.

[1.3.3 Comisiones y gastos conexos de la emision.
11.3.3.1 Comisiones y gastos conexos de todo tipo a pagar por los suscriptores.

La suscripcion del Contrato Financiero se rediza libre de gastos y comisiones para los suscriptores.
Igualmente, la entrega, en su caso, de las Acciones SCH se redlizara libre de gastos y comisiones, pero se
le cargaran los costes de |a operativa de valores.

La suscripcién del Contrato Financiero en cualquiera de sus tramos requiere € otorgamiento, en la misma
fecha de suscripcion, de un Contrato singular al que se vincula una Cuenta Corriente Asociada, y, en su
caso, en la fecha de vencimiento, una Cuenta de Depésito y Administracion de Valores en Banco Espafiol
de Crédito, S.A.

El contrato de Depdsito y Administracidn de Valores solo serd necesario aperturarlo para € caso de que se
entreguen las acciones. Si procediera la entrega de acciones y € inversor no hubiera suscrito dicho
contrato, € mismo se entenderd suscrito por € inversor @ dia anterior a vencimiento del Contrato
Financiero, a amparo de la autorizacion concedida a Banco a que se refiere la letra g) del apartado
11.3.1.3.

La apertura y cancelacion de la Cuenta Corriente Asociada y la Cuenta de Depésito y Administracion de
Vaores ( ésta segunda, si fuera necesario), como consecuencia de la suscripcion del Contrato Financiero,
estd exenta de gastos y comisiones para € suscriptor, no asi el mantenimiento de saldos, aplicandoseles las
comisiones comunicadas ala Comisién Nacional del Mercado de Valores y Banco de Espafia.

11.3.3.2 Comisiones y gastos por mantenimiento de saldos

Las comisiones y gastos repercutibles por € mantenimiento y administraciéon de la Cuenta Asociada serén
las que Banco Espafiol de Crédito, S.A. tenga publicadas en las tarifas correspondientes y las comunicadas
a la Comision Nacional del Mercado de Vaores y Banco de Espafia. Copia de dichas tarifas se pueden
consultar en las oficinas de Banesto y en dichos organismos oficiales.

Iguamente, s se produce la entrega de las Acciones SCH, Banco Espafiol de Crédito, SAA. no cargara
durante un afio las comisiones y gastos repercutibles por mantenimiento y administracién de saldos de
valores en la Cuenta de Vaores Asociada que trae causa del Contrato de Depdsito y Administracion de
Vaores. Si cargard los costes de la operativa de valores. A partir del segundo afio de la fecha de
vencimiento se devengaran los gastos y comisiones repercutibles. Si dichas acciones, una vez entregadas,
se depositaran en otra entidad, dicho traspaso estard exento de comisiones. Si dichas acciones son vendidas
por & suscriptor, sele repercutirdn las comisiones por venta correspondientes.

11.3.3.3 Gastos estimados de la emision por cuenta del emisor.
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Los gastos estimados de la emision son los que se indican a continuacion con carécter meramente
indicativo.
Para un importe efectivo colocado de 24.000.000,00 euros en € total de los tres Tramos son:

1. - Tasas CNMV : 3.360,00 euros
2.- Otros gastos:
Com. Agente de Célculo 2.400,00 euros
Confeccion Folleto y distribucion por
Oficinas 3.600,00 euros
6.000,00 euros
TOTAL e, 9.360,00 euros

L os gastos mencionados ascienden a un 0,039% total de laemision y seran por cuentadel Emisor.
I1.4 Régimen Fiscal del Contrato Financiero.

Las retenciones, contribuciones e impuestos establecidos 0 que puedan establecerse en € futuro sobre €
principa, o las rentas del Contrato Financiero, correrén a cargo exclusivo de los suscriptores, y su importe
ser& descontado, en su caso, por e Emisor, atendiendo a las disposiciones legales en vigor.

A) Personas fisicas:

Los intereses satisfechos tributaran dentro de la parte General del Impuesto sobre la Renta de las Personas
Fisicas (IRPF) por €l concepto Rendimientos del Capital Mobiliario.

El cupo6n percibido por € inversor, en su caso, en la primera Fecha de Cancelacion Anticipada, no sera
objeto de reduccion alguna. Por € contratio, en € caso de que € inversor perciba € cupdn dd 20% en la
segunda Fecha de Cancelacion Anticipada, o del 30% en la Fecha de Vencimiento, € rendimiento obtenido
se reducira en un 40% a efectos de su integracion en € 1RPF.

Los intereses estardn sujetos a una retencion del 15%, de acuerdo con la normativa vigente en la actualidad,
gue se aplicara sobre los importes percibidos por € inversor una vez aplicada la reduccion del 40% citada.

El supuesto de entrega de acciones al vencimiento del contrato no generard para € inversor alteracion
patrimonial. La posible pérdida o ganancia patrimonia se producira en e momento en que € inversor
efectlie la engjenacion de estas acciones, calculdndose su importe por diferencias entre € Valor de
Transmision (cotizacion de las acciones del dia de la venta) menos € Vaor de Adquisicion (efectivo inicia
desembolsado en € presente Contrato Financiero). Los gastos inherentes a cada operacion disminuirdn y
aumentaran respectivamente estos Valores. A estos efectos la fecha de adquisicion de las acciones sera la
del dia en que se perciban.

Si la pérdida o ganancia se genera en menos de un afio, se integrara en la Parte General ddl IRPF. Si se
genera en mas de un afio, se integrara en la Parte Especial del IRPF.

Las pérdidas de la Parte General del IRPF se compensaran con las ganancias patrimoniales obtenidas en €
gercicio, correspondientes a esta Parte General. Si el saldo resultante fuese una pérdida, ésta podra ser
compensada con los rendimientos netos positivos del  gercicio, con € limite dd 10% de estos
rendimientos. Si tras las compensaciones efectuadas todavia se obtuviese una pérdida patrimonial, podra
ser compensadas en |os cuatro afios siguientes en € mismo orden comentado.

Las pérdidas de la Parte Especia del IRPF se compensarédn exclusivamente con ganancias de esta Parte
Especial obtenidas en € gercicio. Si una vez efectuada esta compensacion aln resultase una pérdida
patrimonial, podrd ser compensada en los cuatro afios siguientes, siempre con ganancias que se integren en
la Parte Especial del impuesto.
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B) Personasjuridicas:

Los intereses satisfechos se integran dentro del resultado contable de la entidad, tributando segin €
régimen del Impuesto sobre Sociedades que |e resulte de aplicacion.

Los intereses estaran sujetos a una retencion del 15%, de acuerdo con la normativa vigente en la actualidad,
gue se aplicara sobre los importes percibidos por e inversor.

El supuesto de entrega de acciones a vencimiento del contrato no generara fiscalidad para € inversor. A
efectos de la integracion de estas acciones en la contabilidad de la persona juridica e Vaor de Adquisicion
de las mismas serd el efectivo inicia desembolsado en e presente Contrato Financiero.

La pérdida o ganancia derivada de la transmisién de estas acciones se obtendra por diferencias entre €
Vador de cotizacion de las acciones del dia de la venta menos € Valor neto contable de las acciones
transmitidas, integrdndose dentro del resultado contable de la entidad.

C) Personasfisicasy juridicas no residentes.

Los intereses satisfechos tributardn por € Impuesto sobre la Renta de los No Residentes (IRNR) por €
concepto Rendimientos del Capital Mobiliario, a tipo del 15%, salvo que:

- El titular del Contrato Financiero sea residente en la U.E., que aporte un certificado de residencia fisca
expedido por la Autoridad Fiscd de su pais de residencia, en cuyo caso los intereses percibidos estaran
exentos de tributacion.

- El titular del Contrato Financiero sea residente en un pais, fuera del ambito de la U.E., con € que exista
un Convenio para evitar la doble imposicién entre dicho pais y € Reino de Espafia, en cuyo caso y siempre
que aporte un certificado de residencia fiscal expedido por la Autoridad Fiscal de su pais de residencia
solicitando la aplicacion de este Convenio, se le aplicara € tipo reducido establecido en & Convenio
invocado.

Se aplicard en todo caso la retencion del 15%, a los residentes en Paraisos Fiscales.

El supuesto de entrega de acciones a vencimiento del contrato no generard para € inversor ateracion
patrimonial. La pérdida o ganancia patrimonial se obtendra en € momento en que € inversor efectlie la
engjenacién de estas acciones, calculandose por diferencias entre € Valor de Transmision (cotizacion de
las acciones del dia de la venta) menos € Valor de Adquisicion (efectivo inicia desembolsado en €
presente Contrato Financiero). Los gastos inherentes a cada operacion disminuirdn y aumentaran
respectivamente estos Valores.

A estos efectos la fecha de adquisicidn de las acciones serala del dia en que se perciban.

Las pérdidas patrimoniaes originadas por la transmision de estas acciones no podrédn ser objeto de
compensacion.

Las ganancias patrimoniales, por su parte, estaran sujetas a tributacion en Espafia a tipo del 35%, savo
para:

- Residentes en un pais de la U.E. que aporten un certificado de residencia fiscal emitido por la Autoridad
Fiscal de su pais de residencia, en cuyo caso las ganancias patrimoniales estaran exentas de tributacion en
Esparia.

- Residentes en un pais fuera del &mbito de la UE con el que Espafia tenga suscrito un Convenio para evitar
la doble imposicidn, que aporte un certificado de residencia fiscal expedido por la Autoridad Fiscal de su
pais de residencia, solicitando la aplicacion de este Convenio, en cuyo caso las ganancias patrimoniales no
estaran sujetas a tributacién en Espafia.

26 SCH/Banesto



CAPITULO Il
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CAPITULO I11

Per sonas que asumen la responsabilidad del Folleto

1.1y 2 Personas que asumen la responsabilidad por € contenido del Folleto

D2 Maria Luisa Lombardero Barceld, N.I.F. 692.044-C, Directora de Banco Espafiol de
Crédito, S.A., en adelante también Banesto, en virtud de los Acuerdos adoptados en la sesion de
la Comision Ejecutiva ddd Consgjo de Administracion de Banco Espafiol de Crédito, SA. e 31
de julio de 2003, confirma la veracidad e integridad de la informacién contenida en € presente
Folleto de emisién CFA1 y que no se omite ninglin dato relevante ni se induce a error.

[11.3 Organismos Supervisores del Folleto.

El presente Folleto de emisién, modelo CFA 1 ha quedado inscrito con fecha 4 de septiembre. de
2003 en los Registros Oficiales de la Comisién Naciona del Mercado de Valores.

El registro ddl Folleto por la Comisién Naciona dd Mercado de Vaores no implica
recomendacién alguna respecto de la suscripcion del Contrato a que se refiere e mismo, ni

pronunciamiento en sentido alguno sobre la solvencia de la entidad oferente, la rentabilidad del
contrato o la solvencia de la entidad emisora de los valores objeto del subyacente.

Fdo.: D2 Maria Luisa Lombardero Barcelo
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