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INFORMACION COMPLEMENTARIA

COMMERZBANK AKTIENGESELLSCHAFT

EMISION DE WARRANTS SOBRE LOSINDICES

DOW JONESINDUSTRIAL AVERAGE

Y

NASDAQ-100

Esta Informacion Complementaria se encuentra inscrita con fecha 20 de febrero de 2003
en los Registros oficiales de la CNMV como Informacién Complementaria a Folleto
Programa de Emision de Warrants de Commerzbank Aktiengesellschaft elaborado
conforme a la Circular 2/1999 de la CNMYV, e inscrito en los registros oficiales de la
CNMV con fecha 24 de enero de 2003. El Folleto Continuado de Commerzbank
Aktiengesellschaft se encuentrainscrito en los registros oficiales de la CNMV con fecha
24 de septiembre de 2002.



. ADVERTENCIAS

Los Warrants son valores negociables con contenido derivado, es decir, estan
vinculados a un Activo Subyacente, de tal manera que el precio y volatilidad del Activo
Subyacente determinan, en gran medida, el valor del Warrant y la posibilidad de obtener
el Importe de Liquidacion a su gercicio 0 una ganancia por haberlo transmitido
previamente en el Mercado Secundario.

Los Warrants conllevan un ato grado de riesgo, que puede incluir, entre otros, los
riesgos del mercado de acciones 'y del mercado de bonos, €l riesgo de cambio, de tipos
de interés, de volatilidad del mercado, y los riesgos de variacion del rating (calificacion
de solvencia) y los riesgos politicos. El inversor debe tener en cuenta que algunos de los
warrants estén referenciados a sectores innovadores que ofrecen grandes posibilidades
de crecimiento futuro aunque con un mayor riesgo que los sectores tradicionales.

Lainversién en Warrants puede suponer pérdidas para € inversor en € supuesto de que
el precio o valor del Activo Subyacente sea inferior (para e supuesto de Warrants de
Compra o Cal Warrants) o superior (para e supuesto de Warrants de Venta o Put
Warrants) que el Precio de Ejercicio de los Warrants.

El Emisor no puede garantizar la rentabilidad de la inversion efectuada ni hacer
recomendacion alguna sobre la evolucion de cualquiera de los Activos Subyacentes. En
consecuencia, € Titular de Warrants asume €l riesgo de una evolucién negativa del
Activo Subyacente y, por tanto, el riesgo de pérdidatotal o parcial delainversion.

El riesgo de pérdida de todo o parte del precio de compra de un Warrant al vencimiento
significa que, pararecuperar y materializar larentabilidad de su inversion, el inversor en
Warrants debe, en general, haber previsto correctamente la direccién, e momento de
acaecimiento y la magnitud de una fluctuacion prevista del nivel o del valor del
correspondiente Activo Subyacente.

Los riesgos asociados a la inversion en Warrants cuya rentabilidad esté, directa o
indirectamente, vinculada a determinados Activos Subyacentes (indices) presentan
correlacion con los riesgos aplicables, en general, a inversiones en dichos Activos
Subyacentes. Asimismo, los riesgos que surgen de fluctuaciones en el valor de tales
Activos Subyacentes significan que cuanto mas por debajo de su precio de compra se
negocia un Warrant y cuanto menor sea € periodo pendiente hasta su vencimiento,
mayor serd €l riesgo de que e comprador del citado Warrant pierda todo o parte de su
inversion.

En cualquier momento durante el Periodo de Ejercicio de cualquier Warrant, es posible
que dos o mas factores de riesgo tengan simultaneamente efecto sobre el valor de dicho
Warrant. No podra predecirse e efecto de cada factor de riesgo individuamente
considerado, ni el efecto de cualquier combinacién de factores de riesgo.

Los eventuales inversores en Warrants deben ser conscientes de que sus Warrants
pueden perder valor o llegar a su vencimiento sin valor alguno, debiendo, en
consecuencia, estar preparados para sufrir la pérdida total de su inversion en los
Warrants.

L os eventuales inversores deben entender |os riesgos de |as operaciones sobre Warrants
y deberian llegar a una decisiéon de inversion solo después de una cuidadosa reflexion,
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con sus asesores, de la adecuacion de dichos Warrants a sus particulares circunstancias
financieras, la informacion aqui dispuesta y la informacién relativa a los Warrants y a
Activo Subyacente. Por consiguiente, es importante para el inversor adquirir sempre los
Warrants después de un juicio bien fundado sobre los riesgos de su inversion y de las
perspectivas de evolucion del Activo Subyacente, teniendo en cuenta que s la evolucion
del Activo Subyacente no es la esperada o tiene lugar un acontecimiento extraordinario
gue afecte al Activo Subyacente, € inversor puede no recuperar su inversion o puede
perder todo o parte de o invertido.

El Emisor advierte que las rentabilidades pasadas del  Activo Subyacente no
presuponen rentabilidades futuras y que las perspectivas sobre e comportamiento del
Activo Subyacente pueden modificarse en cualquier momento durante € plazo de
vigenciade los Warrants.

El Emisor presentard la solicitud de admision a cotizacion de los Warrants en la Bolsa
de Madrid y en laBolsa de Barcelona. A pesar de que un Warrant sea un valor cotizado,
el inversor debe ser consciente de que la liquidez de un Warrant puede ser limitada
Asimismo, € Emisor no puede garantizar que pueda mantenerse un determinado precio
de cotizacion. Asimismo, en la medida en que los Warrants de una emision en particular
se gierciten, € nimero de Warrants restantes de dicha emisién disminuirg, resultando en
unareduccion de la liquidez para los restantes Warrants no gjercitados de dicha emision.
Una disminucion en la liquidez de cualquier emision de Warrants puede asimismo
influir en e precio de los Warrants. Cuanto mas reducido sea € mercado secundario de
cualquier Serie de Warrants determinada, mas dificil sera para sus tenedores
materializar el valor de dichos Warrants antes de la Fecha de V encimiento.

Salvo e caso de Ejercicio Automaético, e numero de Warrants que puede gercitar
cualquier Titular de Warrants no serd inferior a NUmero Minimo de Ejercicio.
Cualquier Notificacion de Ejercicio que pretenda gercitar Warrants en una cantidad
menor gue el Numero Minimo de Ejercicio seranulay carecera de efecto alguno.

El apartado 11.1.10 de Programa de Emisién contiene un andisis de las principaes
consecuencias que, a efectos de imposicion directa en Espaiia, se derivardn para cada
inversor de la titularidad, gercicio o transmisién de los Warrants. Sin embargo, debe
tenerse en cuenta que ese andlisis reflgja la opinion del Emisor y de sus asesores, y que
no explicita todas las posibles consecuencias fiscales de |as mencionadas operaciones ni
el régimen aplicable a todas las categorias de inversores, algunos de los cuales estéan
sujetos a normas especiales. Por |o tanto, se aconseja a los inversores interesados en la
adquisicion de los Warrants que consulten con sus abogados o0 asesores fiscales, quienes
les podran prestar un asesoramiento personalizado a la vista de sus circunstancias
particularesy, en su caso, de las normas de aplicacion territorial que fueran aplicables.

II.EMISOR Y PERSONAS QUE ASUMEN LA RESPONSABILIDAD DEL
FOLLETO

El Emisor de los Warrants descritos en esta Informacion Complementaria es
Commerzbank Aktiengesellschaft (en addante, "Commerzbank AG"), con domicilio en
Kaiserplatz 1, D-60261, Frankfurt am Main, Alemania, registrado con € nimero HRB
32 000 en e registro comercial del tribunal regional de primera instancia
("Amtsgericht") de Frankfurt am Main.



Commerzbank AG y, en su nombre y representacion, D. Klaus Kuenzel, mayor de edad,
de nacionalidad alemana, con domicilio profesiona en Kaiserplatz 1, 60201, Frankfurt
am Main, Alemania, y pasaporte de su nacionalidad nimero 4101117816, en vigor, y
Dfia. Lilo Fromm, mayor de edad, de nacionalidad alemana, con domicilio profesional
en Kaiserplatz 1, 60261, Frankfurt am Main, Alemania, y pasaporte de su nacionalidad
nimero 6466272250, en vigor, en caidad de personas debidamente apoderadas a tal
efecto, asume la responsabilidad por € contenido de la presente Informacion
Complementaria.

D. Klaus Kuenzel y Dfia. Lilo Fromm, en nombre y representacién de Commerzbank
AG, manifiestan que e contenido de la presente Informacién Complementaria se gjusta
a la redlidad, sin que se haya omitido dato relevante alguno ni que pudiera inducir a
error.

I11. ACUERDO DE EMISION

Se incluye como Anexo |, y forma parte integrante de esta Informacion Comt
plementaria, certificacion emitida el dia 31 de enero de 2003 por |la persona autorizada
de Commerzbank AG, en virtud de la cua se acredita la adopcién del acuerdo de
emision de Warrants sobre distintos Activos Subyacentes, estableciéndose las
caracteristicas especificas de |os valores emitidos.

V. CARACTERISTICASESPECIFICASDE LA EMISION

indice Tipo | Preciodel Venci- Ratio | Volumen Nivel de Referencia
Subyacente Ejercicio| miento Emision
en USD
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Car acteristicas comunes

NUmero Minimo de Ejercicio: 100

Agente de Calculo: Commerzbank International S.A., con domicilio en 11, rue Notre
Dame, L-2240, Luxemburgo.

Agente de Warrants y de Pagos. Renta 4 Sociedad de Valores y Bolsa, S.A., con
domicilio en Paseo de la Habana 63, Madrid.

Dia Habil: € dia (distinto a sdbado o domingo) en que los bancos en Frankfurt am
Main y en Madrid, € Sistema de Compensacion y € "Trans-European Automated Gross
Settlement Transfer System” (TARGET) estén abiertos smulténeamente para la
realizacion de operaciones.

Divisa Relevante: Dolares USA (USD)

Ejercicio Automatico: cualquier Warrant que no haya sido gercitado por el Titular de
Warrants a la Fecha de Vencimiento, sera automaticamente gjercitado en la Fecha de
Vencimiento sin necesidad de enviar ninguna Notificacion de Ejercicio a Agente de
Warrantsy de Pagos, si e Importe de Liquidacion es un importe positivo.

Fecha de Desembolso: 26 de febrero de 2003

Fecha de Ejercicio: Dia Habil en € cua un Warrant se tenga por gercitado y, en €
caso de un Ejercicio Automatico, la Fecha de Vencimiento.

Fecha de Emision: 21 de febrero de 2003

Fecha de Liquidacién: para cualquier Warrant gercitado, incluidos los gercitados
automaticamente, serd el quinto Dia Habil posterior ala Fecha de Valoracion.

Fecha de Valoracion: el Dia Habil siguiente a la Fecha de Ejercicio para cualquier
Warrant cuyo gercicio se haya solicitado. Para los Warrants que sean gjercitados de
manera automatica, la Fecha de Valoracion sera lafecha de vencimiento.

Periodo de Ejercicio: el periodo en & cual un Warrant puede gjercitarse, empezando en
(e incluyendo) la Fecha de Desembolso (26 de febrero de 2003) y finalizando en (e
incluyendo) la Fecha de Vencimiento.

En relacion con cualquier Notificacion de Ejercicio recibida por el Agente de Warrants
y de Pagos més tarde de las 17:00 horas (hora de Madrid) del segundo dia habil anterior
a la Fecha de Vencimiento o en fecha posterior, sera de aplicacion lo dispuesto en
relacion con el Ejercicio Automético.

Precio de Liquidacion: el Nivel de Referencia del indice en la Fecha de Valoracion
expresado en la Divisa Relevante. Un punto de Indice equivale a una unidad de la
Divisa Relevante.

Sponsor o Entidad de Calculo: paralos Warrants sobre el indice Dow Jones Industrial
Average es Dow Jones & Company, Inc. Para los Warrants sobre € indice Nasdag-100
es The Nasdag Stock Market, Inc.



Subyacente: respectivamente los indices Dow Jones Industrial Average y Nasdag-100.
El Dow Jones Industrial Average es un indice calculado como la media ponderada por
el precio de 30 valores de alta capitalizacion y liquidez (“blue chips’) que son
generamente los lideres en su correspondiente sector de actividad. El Nasdag-100 es
un indice ponderado en base a la capitalizacion bursétil corregida de las mayores y méas
activas (en términos de contratacion bursétil) empresas no financieras cotizadas en €l
mercado NASDAQ. Incluye empresas americanas y extranjeras. Ninguna empresa
puede tener una ponderacion superior a 24%. (fuente: Bloomberg)

Tipo de Cambio Relevante: para € cédlculo del Importe de Liquidacion, la Divisa
Relevante (Délares USA, en adelante, USD) sera convertida en EUR a tipo de cambio
oficial determinado por el Banco Central Europeo en la Fecha de Vaoracion. A efectos
informativos dicho tipo oficia se publica actuamente en la pagina de Reuters ECB37.
En caso de que dicho tipo oficia dejara de publicarse o no se publicara en la Fecha de
Valoracion, € Tipo de Cambio Relevante para esa Fecha de Vaoracion serd la media
aritmética (redondeando, s fuera necesario, a 0,0001 USD mas cercano (0,00005 USD
y superiores redondeados a alza)) determinada por el Agente de Célculo de las ofertas
de tipos de cambio EUR/USD de contado cotizadas a las 14:15 horas (hora de
Frankfurt) por tres bancos de reconocido prestigio en Frankfurt (exceptuado
Commerzbank AG) seleccionados por €l Agente de Calculo.

V. DETERMINACION DEL PRECIO INICIAL DE EMISION

El méodo de cédlculo utilizado por el Emisor para determinar e Precio Inicial de
Emision a pagar por los suscriptores de los Warrants a emitir esta basado en la
aplicacion del modelo Black-Scholes y en e modelo de valoracién de opciones
Binomial o de Cox-Ross Rubinstein, métodos que se detallan en e Folleto Programa
registrado ante la CNMYV con fecha 24 de enero de 2003.

La siguiente tabla reflgja cudles serian los Precios Iniciales de Emisién supuestos unos
niveles de volatilidad, tipos de interés y dividendos a vencimiento y valor del Activo
Subyacente en e momento del cllculo (para este gemplo, € 28 de enero de 2003).
(Estos célculos han sido contrastados por € experto independiente ODDO SV. SA.y
la correspondiente carta se incluye como anexo numero IV de esta Informacion
Complementaria.

) Preciode | /g i Volatilidad | Tipointerés | Dividendos | ..ol del Precio
Indice Subyacente | Tipo | Ejercicio . Ratio | Implicitaa a esperadosa Inicial
miento g < L Subyacente g
(en EUR) vencimiento | vencimiento | vencimiento Emision
Dow Jonesindustrial |-p) | | gooo | 180un04 | 0001 | 3L44% 160% 21% 7901,07 112
Average
Dow Jonesindustrial |-p) | | 9000 | 18aun04 | 0001 | 29:38% 160% 21% 7901,07 0,69
Average
Dow Jonesindustrial |-p) | | 10000 | 18004 | 0001 | 27.75% 160% 21% 7901,07 040
Average
Dow JonesIndustridl |-p) | | 12000 | 180un04 | 0001 | 24.90% 160% 21% 7901,07 010
Average
Dow Jonesindustrial |5y | 7000 | 18un04 | 000L | 3391% 160% 2,19% 799107 076
Average
Lou ;gges Industrid pyT | gooo | 18an-04 | 0001 | 3L44% 160% 219% 799107 119
Nasdag-100 CALL 1.000 18-Jun-04 | 0,005 42,44% 1,60% 0,25% 996,88 101
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) Preciode | /g i Volatilidad | Tipointerés | Dividendos | .ol del Precio

Indice Subyacente | Tipo | Ejercicio . Ratio | Implicitaa a esperadosa Inicial

miento - <. L Subyacente g

(en EUR) vencimiento | vencimiento | vencimiento Emision

Nasdag-100 CALL 1.300 18-Jun-04 | 0,005 38,44% 1,60% 0,25% 996,88 046
Nasdag-100 CALL 1.500 18-Jun-04 | 0,005 36,33% 1,60% 0,25% 996,88 025
Nasdag-100 PUT 800 18-Jun-04 | 0,005 46,15% 1,60% 0,25% 996,88 052
Nasdag-100 PUT 1.000 18-Jun-04 | 0,005 42,44% 1,60% 0,25% 996,88 095

El Precio Inicial de Emision del Warrant se calculard el Dia Habil anterior ala Fecha de
Emision tomando como referencia el nivel de apertura publicado por el correspondiente
Sponsor. El Precio Inicial de Emisién se comunicard de manera inmediata a la CNMV.
Este Precio Inicial de Emision sera publicado, al dia siguiente, en los boletines oficiales
de las Bolsas de Madrid y Barcelona

V1. PROCEDIMIENTO PARA EL CALCULO DEL IMPORTE DE
LIQUIDACION

Cada Warrant daré derecho a Titular de Warrants correspondiente a recibir del Emisor,
en la Fecha de Liquidacién, como resultado del gercicio del correspondiente Warrant,
el Importe de Liquidacion obtenido aplicando las férmulas siguientes:

Call Warrants

2 1?2
IL ? Max?0;(PL ? PE) R 2>=—?
? TC?

Put Warrants

2 1?2
IL 2 Max20;(PE? PL)?R?T—?

C?
donde
IL = Importe de Liquidacion a pagar en la Fecha de Liquidacion por Warrant
PL = Precio de Liquidacion del Activo Subyacente
PE = Precio de Ejercicio del Activo Subyacente
R = Ratio
TC = ¢ Tipo de Cambio en laFecha de Vaoracién

A continuacién se presentan tres giemplos de la aplicacion de las formulas indicadas
parael caso deun Call.




Supuestos comunes alostres g emplos

Subyacente Tipo Precio de Ratio Precio de | Numero de Tipo de
Ejercicio compra warrants Cambio
comprados
Dow Jones Industrial Average Cdl 8.000 USD 0,001 1,12 EUR 10.000 1,0822
Supuesto 1

Precio de Liquidacién =10.000 USD
(mayor que el Precio de Ejercicio)

Importe de Liquidacion por Warrant
= (PreciodeLiquidacion - Precio de Ejercicio) * Ratio/ Tipo de Cambio
= (10.000 USD - 8.000 USD) * 0,001/ 1,0822 = 1,85 EUR

Importe de Liquidacion total arecibir por € inversor:

= Importe de Liquidacion por Warrant * NUmero de Warrants comprados

= 1,85 EUR* 10.000 = 18.500 EUR

Beneficio total para el inversor:

Importe de Liquidacion total - Importe total invertido

18.500 EUR - (Precio de Compra* Numero de Warrants comprados)

18.500 EUR - (1,12 EUR * 10.000) = 18.500 EUR - 11.200 EUR = 7.300 EUR

Si llegada la Fecha de Vencimiento, €l inversor no hubiese gercitado |os warrants, estos
se g ercitarian autométi camente por el Emisor.

Este ejemplo no debe ser tomado como una recomendacion de gercicio.

Antes de gercitar sus warrants, consulte siempre e precio de compra en e mercado
secundario.

Supuesto 2

Precio de Liquidacién = 7.000 USD
(menor que el Precio de Ejercicio)

Importe de Liquidacion total arecibir por € inversor =0 EUR

Pérdidatotal parad inversor
= Precio de Compra* Numero de Warrants comprados

= 1,12 EUR* 10.000 = 11.200 EUR

En este caso, la venta de los Warrants en e mercado secundario durante el Periodo de
Ejercicio puede resultar mas ventgjosa que € gercicio de los Warrants.

Si edta situaciéon se mantiene a vencimiento, e Warrant no sera gercitado automatica-
mentey lapérdidaseraigua a desembolso inicia de 11.200 Euros

Este g emplo no debe ser tomado como una recomendacion de gjercicio.




Supuesto 3

Precio de Liquidacién = 9.000 USD
(mayor que €l Precio de Ejercicio pero menor que el Precio de Ejercicio mas e Precio
de Compra)

Importe de Liguidacién por Warrant
= (PreciodeLiquidacion - Precio de Ejercicio) * Ratio / Tipo de Cambio
= (9.000 USD - 8.000 USD) * 0,001/ 1,0822 = 0,92 EUR
Importe de Liquidacion total arecibir por e inversor

Importe de Liquidacion por Warrant * NUumero de Warrants comprados
0,92 EUR * 10.000 = 9.200 EUR

Pérdidatotal parad inversor
Importe total invertido - Importe de Liquidacion total arecibir por €l inversor
11.200 EUR - 9.200 EUR = 2.000 EUR

Si |llegada la Fecha de Vencimiento, €l inversor no hubiese gercitado |os warrants, estos
se g ercitarian automéaticamente por el Emisor.

Este giemplo no debe ser tomado como una recomendacion de gjercicio.

Antes de gercitar sus warrants, consulte siempre e precio de compra en e mercado
secundario.

A continuacion se presentan tres giemplos de la aplicacion de las formulas indicadas
parael caso de un Put.

Supuestos comunes a lostres g emplos

Subyacente Tipo Preciode | Ratio | Preciode | Nomerodewarrants | Tipode
Ejercicio compra comprados Cambio
Dow Jones Industrial Average Put 8.000USD | 0001 | 1,19EUR 10.000 1,0822
Supuesto 1

Precio de Liquidacion = 6.000 USD
(menor que el Precio de Ejercicio)

Importe de Liguidacién por Warrant
= (Precio de Ejercicio - Precio de Liquidacion) * Ratio / Tipo de Cambio
= (8.000 USD - 6.000 USD) *0,001/1,0822 =1,85 EUR

Importe de Liquidacion total arecibir por € inversor:

= Importe de Liquidacién por Warrant * Numero de Warrants comprados

= 1,85 EUR* 10.000 = 18,500 EUR

Beneficio total para el inversor

Importe de Liquidacién total - Importe total invertido

18.500 EUR - (Precio de Compra* NUmero de Warrants comprados)

18.500 EUR - (1,19 EUR * 10.000) = 18.500 EUR - 11.900 EUR = 6.600 EUR
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Si llegada la Fecha de Vencimiento, € inversor no hubiese gercitado los warrants, estos
se gjercitarian autométicamente por el Emisor.

Este jemplo no debe ser tomado como una recomendacion de gercicio.

Antes de gercitar sus warrants, consulte siempre el precio de compra en el mercado
secundario.

Supuesto 2

Precio de Liquidacion = 9.000 USD
(mayor que el Precio de Ejercicio)

Importe de Liquidacion total a recibir por € inversor =0 EUR

Pérdidatotal para € inversor
= Precio de Compra* Numero de Warrants comprados

= 1,19 EUR * 10.000 = 11.900 EUR

En este caso, la venta de los Warrants en el mercado secundario durante el Periodo de
Ejercicio puede resultar més ventajosa que € gjercicio de los Warrants.

S esta Situacion se mantiene a vencimiento, e Warrant no sera gjercitado automética-
mente y lapérdida seraigual al desembolso inicial de 11.900 Euros.

Este g emplo no debe ser tomado como una recomendacion de gjercicio.
Supuesto 3

Precio de Liquidacion = 7.000 USD
(menor que el Precio de Ejercicio pero mayor que el Precio de Ejercicio menos €l Precio
de Compra)

Importe de Liquidacion por Warrant
= (Precio de Ejercicio - Precio de Liquidacion) * Ratio / Tipo de Cambio
= (8.000 USD - 7.000 USD) * 0,001/ 1,0822 = 0,92 EUR
Importe de Liquidacién total arecibir por € inversor

Importe de Liquidacién por Warrant * Nimero de Warrants comprados
0,92 EUR * 10.000 = 9.200 EUR

Pérdidatotal para € inver sor
Importe total invertido - Importe de Liquidacién total arecibir por €l inversor
11.900 EUR - 9.200 EUR = 2.700 EUR

Si llegada la Fecha de Vencimiento, € inversor no hubiese gercitado los warrants, estos
se gjercitarian automaticamente por el Emisor.

Este giemplo no debe ser tomado como una recomendacién de gjercicio.

Antes de gercitar sus warrants, consulte siempre el precio de compra en el mercado
secundario.
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En caso de que, como consecuencia de o previsto anteriormente, € Titular de Warrants
tuviese derecho a recibir € Importe de Liquidacion, la liquidacién serd satisfecha por €l
Emisor en la Fecha de Liquidacion, directamente o a través del Agente de Warrants y

Pagos.

La Fecha de Liquidacion serg, respecto de cualquier Warrant gjercitado, € quinto Dia
Habil posterior a la Fecha de Valoracién de dicho Warrant. Asimismo, la Fecha de
Valoracion en relacion con cualquier Warrant gjercitado serd el Dia Habil siguienteala
Fecha de Ejercicio. Para los Warrants que se gjerciten automaticamente en la Fecha de
Vencimiento, la Fecha de Va oracion sera la Fecha de Vencimiento.

En e caso de una Notificacién de Ejercicio recibida por e Agente de Warrants y de
Pagos en un Dia Habil durante el Periodo de Ejercicio antes de las 17:00 horas (hora de
Madrid), la Fecha de Ejercicio sera el Dia Habil siguiente. En e caso de una
Notificacion de Ejercicio recibida por el Agente de Warrants y de Pagos en un Dia
Habil durante del Periodo de Ejercicio después de las 17:00 horas (hora de Madrid), la
Fecha de Ejercicio sera el segundo Dia Habil siguiente a la recepcion de la Notificacion
de Ejercicio. En relacion con cualquier Notificacion de Ejercicio recibida por €l Agente
de Warrants y de Pagos en € segundo Dia Hébil anterior a la Fecha de Vencimiento,
después de las 17:00 horas (hora de Madrid) o con posterioridad a dicha fecha, sera de
aplicacion lo dispuesto a continuacién en relacion con € Ejercicio Automético.

Cualesguiera Warrants que no hayan sido gercitados por e Titular de Warrants en la
Fecha de Vencimiento, seran gercitados automaticamente en la Fecha de Vencimiento
sin necesidad de ninglin acto por o en nombre del Titular de Warrants, si € Importe de
Liquidacion es una cantidad positiva.

VIl. SERVICIOS FINANCIEROSY RENTABILIDAD PARA EL SUSCRIPTOR
Y EL EMISOR

Para e inversor el Desembolso Inicial es € precio de compra por e nimero de
Warrants comprados.

EJEMPLO UTILIZANDO LOS MISMOS SUPUESTOS DE PRECIO DE LIQUIDA-
CION QUE LOS UTILIZADOS PARA LOS EJEMPLOS DE INVERSION EN EL
CALL 8.000Y PUT 8.000 SOBRE DOW JONES INDUSTRIAL AVERAGE

Para |os efectos del célculo de las rentabilidades se asume que la inversion se mantiene
desde |a Fecha de Emision (para este supuesto 15 de febrero de 2003) hasta la fecha de
vencimiento y se aplican las formulas contenidas en e apartado 11.1.14 del Folleto
Programa de Emision de Warrants.

Ejemplo parad Call Warrant

Desembolso I nicial Importe Liquidacion Rentabilidad para €

I nver sor

Supuesto 1

Fecha adquisicién 11.200 Euro XXXX XXXX

Fecha de gercicio XXXX 18.500 Euro 4544%
Supuesto 2

Fecha adquisicién 11.200 Euro XXXX XXXX
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Desembolso I nicial

Importe Liquidacién

Rentabilidad para €
I nver sor

Fecha de gercicio XXXX 0 Euro -100%
Supuesto 3

Fecha adquisicién 11.200 Euro XXX XXXX
Fecha de gjercicio XXXX 9.200 Euro -13,66%

Ejemplo para d Put Warrant

Desembolso Inicial

Importe Liquidacién

Rentabilidad para
I nver sor

Supuesto 1

Fecha adquisicién 11.900 Euro XXXX XXXX
Fecha de gjercicio XXXX 18.500 Euro 39,01%
Supuesto 2

Fecha adquisicién 11.900 Euro XXXX XXXX
Fecha de gercicio XXXX 0 Euro -100%
Supuesto 3

Fecha adquisicién 11.900 Euro XXXX XXXX
Fecha de gercicio XXXX 9.200 Euro -17,48.%

Para el Emisor sera el inverso de los flujos del inversor, siempre calculado sobre €l total
de Warrants emitidos

Ejemplo para e Cal Warrant considerando €l total de Warrants emitidos (2.000.000) y

suponiendo comportamientos iguales para latotalidad de los inversores.

Ingreso Inicial Importe Liquidacion
Supuesto 1
Fecha adquisicién 2.240.000 Euros XXXX
Fecha de gercicio XXXX -3.700.000 Euros
Supuesto 2
Fecha adquisicion 2.240.000 Euros XXXX
Fecha de gjercicio XXXX No gercitado

0 Euros

Supuesto 3
Fecha adquisicién 2.240.000 Euros XXXX
Fecha de gjercicio XXXX -1.840.000 Euros

Ejemplo para el Put Warrant considerando €l total de Warrants emitidos (2.000.000) y

suponiendo comportamientos iguales para la totalidad de los inversores.

Ingreso Inicial

Importe Liquidacién

Supuesto 1
Fecha adquisicién 2.380.000 Euros XXXX
Fecha de gercicio XXXX -3.700.000 Euros
Supuesto 2
Fecha adquisicién 2.380.000 Euros XXXX
Fecha de gjercicio XXXX No gercitado
0 Euros
Supuesto 3
Fecha adquisicién 2.380.000 Euros XXXX
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Ingreso Inicial Importe Liquidacion

Fecha de gjercicio XXXX -1.840.000 Euros

Gastos generales comunes a todas las emisiones de Warrants realizadas el 21 de febrero
de 2003:

Concepto Tarifa Oficial

CNMV

-Admision a cotizacion < 18 meses 0,01%o

-Admision a cotizacion > 18 meses 0,03%o

Bolsa

-Edudio 1.160 Euros

-Admision a negociacion 0,05%o con un limite mé&ximo de 2.900 Euros

SCLV 100 Euros parainscripcion y 100 Euros para exclusion
Publicidad Oficial, Impresosy Méaximo 100.000 Euros

Varios

VIII. SUPUESTOS DE INTERRUPCION DEL MERCADO.
DISCONTINUIDAD Y AJUSTES

La informacion relativa a este apartado puede ser consultada en el capitulo 11.1.6.4 del
Programa de BEnision de Warrants de Commerzbank AG registrado en la CNMV con
fecha 24 de enero de 2003.

IX. PROCEDIMIENTO A SEGUIR PARA EL EJERCICIO
DE SUSDERECHOSPOR PARTE DE LOSTITULARES DE WARRANTS

El Periodo de Ejercicio de los Warrants sera desde la Fecha de Desembolso hasta la
Fecha de Vencimiento. Las Notificaciones de Ejercicio habran de ser presentadas a
Agente de Warrants y de Pagos por fax, por correo certificado o en persona.

Salvo e caso de Ejercicio Automatico, € numero de Warrants que puede ejercitar
cualquier Titular de Warrants no sera inferior a Numero Minimo de Ejercicio Cualquier
Notificacion de Ejercicio que pretenda gercitar Warrants en una cantidad menor que €l
NuUmero Minimo de Ejercicio seranulay carecera de efecto alguno.

Agente de Warrants y de Pagos: Renta 4, Sociedad de Valoresy Bolsa, S.A.
Domicilio: Paseo de laHabana 63, Madrid
NuUmero de fax: 00 34 91 384 8544

Las Notificaciones de Ejercicio deberan seguir estrictamente la forma y las
instrucciones establecidas en e Modelo de Notificacion de Ejercicio incluido como
Anexo Il a esta Informacién Complementaria. EI Agente de Warrants y de Pagos estara
autorizado para rechazar notificaciones que no cumplan con dichas instrucciones. Las
Notificaciones de Ejercicio seran irrevocables.

En e caso de una Notificacién de Ejercicio recibida por el Agente de Warrants y de
Pagos en un Dia H&bil durante el Periodo de Ejercicio antes de las 17:00 horas (hora de
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Madrid), la Fecha de Ejercicio sera el Dia Habil siguiente. En e caso de una
Notificacién de Ejercicio recibida por €l Agente de Warrants y de Pagos en un Dia
Habil durante del Periodo de Ejercicio después de las 17:00 horas (hora de Madrid), la
Fecha de Ejercicio sera el segundo Dia Habil siguiente a la recepcion de la Notificacion
de Ejercicio. En relacion con cualquier Notificacion de Ejercicio recibida por el Agente
de Warrants y de Pagos en € segundo Dia Hébil anterior a la Fecha de Vencimiento,
después de las 17:00 horas (hora de Madrid) o con posterioridad a dicha fecha, seran de
aplicacion las disposiciones relativas a Ejercicio Automatico.

Cualesquiera Warrants que no hayan sido gercitados por e Titular de Warrants en la
Fecha de Vencimiento, serén gercitados autométicamente en la Fecha de Vencimiento
sin necesidad de ningun acto por o en nombre del Titular de Warrants, si € Importe de
Liquidacion es una cantidad positiva.

El Emisor no podra cancelar anticipadamente los Warrants emitidos a amparo del
Programa de Emision, salvo en los casos previstos en e Programa de Emision en €
apartado 11.1.6.4.

X.INFORMACION RELATIVA A LA COLOCACION DE LOSWARRANTS
Y AL MERCADO SECUNDARIO

Fechasy duracion del periodo de suscripcion. Tramites de la suscripcion.

El Periodo de Suscripcion de los Warrants se abrird alas 8:00 horas (horade Madrid) de
laFechade Emisiony finalizara alas 9:00 horas (del mismo dia).

La emison serd totalmente suscrita en e Mercado Primario por Commerzbank
International S.A. con domicilio en 11, rue Notre Dame, L-2240 Luxemburgo. Una vez
que Commerzbank International S.A. proceda a la suscripcion de la emision, éste
revenderd inmediatamente |os correspondientes warrants al Emisor fuera del mercado al
mismo precio. Una vez redlizada la transmision entre Commerzbank International S.A.
y € Emisor, éste procederd a hacer publica dicha circunstancia ala CNMV como hecho
relevante.

Una vez que € emisor haya recomprado los Warrants se solicitard la admision a
cotizacién en las Bolsas de Madrid y Barcelona

No obstante lo anterior, Commerzbank International SA. mantendra en todo momento
su independencia en la realizacion de sus funciones como Agente de Cédculo. En €
supuesto de una suscripcion de la emision por parte de Commerzbank International S.A.
y la posterior reventa de los correspondientes Warrants al Emisor, se hace constar que
Commerzbank International S.AA. no recomprara posteriormente dichos Warrants del
Emisor.

El desembolso del Precio Inicial de Emision de los Warrants cuya suscripcion se solicita
debera efectuarse en la Fecha de Desembolso, que seré el tercer Dia H&bil siguiente ala
Fecha de Emision.

La emisién sera colocada (Mercado Primario) o vendida (Mercado Secundario) de
acuerdo con un sistema de distribucion basado en el orden cronolégico de recepcién de
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las solicitudes de suscripcion o compra, velando en todo caso para que no se produzcan
tratos discriminatorios entre |as peticiones de caracteristicas similares.

Una vez admitidos a negociacion en los correspondientes mercados secundarios, las
solicitudes de compraventa de los Warrants emitidos en el marco del Programa de
Emision podran formularse a través de cualesquiera intermediarios financieros
autorizados, de conformidad con lo previsto en los articulos 63 y 64 de la Ley 24/1988
del Mercado de Valores, conforme a la redaccién dada por la Ley 37/1998, de 16 de
noviembre, siguiendo los procedimientos establecidos por los mercados secundarios.
Serén por cuenta y a cargo del inversor las tarifas y comisiones que los referidos
intermediarios tengan establ ecidas por la contratacién de dicho servicio.

La compraventa de los Warrants podra, asimismo, redlizarse directamente a través de
Rentad, Sociedad de Valoresy Bolsa, SA.

El Programa de Emision y las correspondientes Informaciones Complementarias y
triptico de la emisién se pondrén a disposicion del inversor final, asi como de los
intermediarios financieros autorizados, a fin de que éstos los pongan a disposicién del
inversor final.

El inversor que desee cursar 6rdenes de compraventa de Warrants habra de suscribir la
correspondiente orden normalizada de valores. En la orden podra indicar un precio o
limitar e mismo de conformidad con lo establecido por la normativa bursétil aplicable a
todas las compraventas de valores realizadas en Bolsa, incluidas las de Warrants, en
particular las normas de funcionamiento del segmento de negociacion de warrants,
certificados y otros productos en € sistema de interconexion bursétil aprobadas por la
Circular /2002, de 7 de noviembre, de Sociedad de Bolsas SAA. Las Ordenes se
cursarén por nimero de Warrantsy no por importes efectivos.

Para proceder a la compra de un Warrant, e inversor habrd de contactar con su
intermediario financiero. El intermediario financiero contactara con Renta 4, Sociedad
de Vaoresy Bolsa, SA., la cua le informara sobre los precios de cotizacion y precios
de oferta del correspondiente Warrant. Si todas las partes estuvieran de acuerdo en €
precio y € volumen de la orden, la operacion se concluira de acuerdo con la préactica del
mercado.

El precio en las Bolsas de Madrid o Barcelona se calcularéa de acuerdo con las formulas
descritas en € apartado 11.1.5 del Folleto Programa de Emision de Warrants de
Commerzbank Aktiengesellschaft inscrito en los registros oficiaes de la CNMV con
fecha 24 de enero de 2003, utilizando al efecto los siguientes pardmetros de mercado:
precio del Activo Subyacente, volatilidad, tipos de interés, tipos de cambio y
dividendos. Los precios serén recalculados por Renta 4 toda vez que se reciban
solicitudes de adquisicién o venta de los Warrants. Ello significa que una vez que se
reciba una solicitud por parte de un intermediario financiero, Renta 4 ofrecera un precio
de cotizacion en dicha fechay momento. En consecuencia, podran exigtir diferencias de
precios, en atencion a las variaciones que se produzcan en cada momento en las
circunstancias del mercado.
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XI. MERCADOS SECUNDARIOSEN LOS QUE SE SOLICITARA
LA ADMISION A NEGOCIACION

El Emisor conoce todos los requisitos necesarios para la admisién, permanencia y
exclusién de cotizacion oficial en las Bolsas de Valores de Madrid y Barcelona y
concretamente e Decreto 1506/1967, de 30 de junio, por € que se aprueba e
Reglamento de las Bolsas de Comercio, y se compromete a que las emisiones recogidas
en esta Informacion Complementaria estén admitidas a cotizacion en la Bolsa de Madrid
y en la de Barcelona en un plazo méximo de dos meses contados desde la Fecha de
Emision.

En & supuesto en que e Emisor, por cuaquier motivo, no pudiera dar cumplimento en
el plazo indicado a compromiso antes mencionado, debera hacer publica dicha
circunstancia, asi como las razones del retraso, mediante la insercién de anuncios en un
periddico de difusion naciona y en los Boletines de Cotizacion de la Bolsa de Madrid y
Barcelona previa comunicacion del correspondiente hecho relevante ala CNMV, todo
ello sin perjuicio de la eventual responsabilidad en que pudiera incurrir cuando dicho
retraso resulte ser por causaimputable al Emisor.

XI1. CONTRATO DE CONTRAPARTIDA Y LIQUIDEZ

De conformidad con lo dispuesto por €l articulo 32 del Real Decreto 1506/1967, de 30
de junio, mediante el que se aprueba el Reglamento de Bolsas, e Emisor ha firmado un
Contrato de Contrapartida con Renta 4 Sociedad de Vaoresy Bolsa, SA., ante Notario
Plblico. Asimismo, e Emisor ha firmado un Contrato de Liquidez con Renta4 Sociedad
de Vaoresy Bolsa, SA. e 25 de octubre de 2001, respecto a cual, las mismas partes
han acordado ampliar su vigencia a todas las emisiones de warrants que se realicen a
Programa de Emisién inscrito en los registros oficiales de la CNMV con fecha 24 de
enero de 2003, en virtud de la firma del Contrato de Especialista celebrado en fecha 23
de diciembre de 2002 en todos los términos y condiciones que no se opongan a la
Circular 1/2002, de 7 de noviembre, de Sociedad de Bolsas, SA., y la Instruccién
Operativa n° 53/2002.

En virtud del Contrato de Contrapartida y del Contrato de Liquidez, Renta4 Sociedad
de Vaoresy Bolsa, S AA. se compromete a atender las solicitudes de precios de compra
y de venta redlizadas por los inversores finales a través de los intermediarios
autorizados, para la negociacion en los mercados secundarios en los que los Warrants
objeto del Programa hubieran sido admitidos a cotizacion. Los precios ofrecidos por
Rentad4 Sociedad de Vaores y Bolsa, SAA. podrdn ser consultados a través de las
pantallas de la siguiente Agencia Distribuidora de informacion financiera:

Reuters pagina CBKSP. Dicha informacion estard también disponible a través del
Teletexto, Internet (www.R4.com y www.warrants.commerzbank.com) y por teléfono.
Debe tenerse en cuenta que los precios difundidos a través de la Agencia Distribuidora
de informacion financiera, € Teletexto, Internet y e teléfono de informacién genera
parainversores finales, tienen un caracter indicativo. Parala obtencién de precios firmes
de compray venta, €l inversor debera seguir e procedimiento descrito en el apartado X
de esta misma Informacion Complementaria (X. INFORMACION RELATIVA A LA
COLOCACION DE LOS WARRANTS Y AL MERCADO SECUNDARIO).
Dichos precios firmes de compra y venta seran recalculados por Rentad4 Sociedad de
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Valoresy Bolsa, SA. toda vez que se reciban solicitudes de adquisicién o venta de los
Warrants de conformidad con |o mencionado en dicho apartado X.

El Emisor ha celebrado con Renta 4 € Contrato de Especiadista de Warrants en fecha
23 de diciembre de 2002 de conformidad con lo dispuesto en la Circular /2002, de 7 de
noviembre, de Sociedad de Bolsas, S.A, asumiendo Renta 4 las funciones de
especialista en € segmento de negociacién de warrants, certificados y otros productos,
descritas en la Norma 7 de la antedicha Circular y gerciendo sus funciones de
conformidad con lo dispuesto en dicha Circular y en la mencionada Instruccion. En
concreto, los pardmetros de presencia en € mercado relativos a importe minimo,
horquilla y tiempo de reaccion, asi como los limites de actuacion del especialista,
establecidos por la Comision de Contratacion y Supervision de Sociedad de Bolsas SA.
mediante I nstruccion Operativa n® 53/2002, son:

1°  Pardmetros de presencia:

- El especiaista debera introducir en el mercado posiciones de compray venta
con un diferencial maximo entre ellas del 5% o de 0,05 euros en el caso de que
el precio de compra seainferior a 0,25 euros.

- Cada una de las mencionadas posiciones de compra y venta del especidista
tendr& un importe minimo de 1.000 valores o 1.000 euros.

- El especiaista deberd desarrollar las actuaciones indicadas en los epigrafes
anteriores alo largo de toda la sesién, en un plazo inferior a5 minutos desde €l
inicio de la sesién abierta y, en su caso, desde e momento en que dge de
observarse alguna de las circunstancias previstas en las dos epigrafes
anteriores.

2°  Limitesde actuacion

- Cuando €l emisor o & especialista hayan comprado todos los valores de una
emision, €l especialista estard exonerado de poner precio de compra para este
valor.

- Cuando e emisor o0 e especialista hayan vendido todos los valores de una
emision, el especialista estara exonerado de poner precio de venta.

- El volumen ala compray ala venta en los casos anteriores estara limitado por
el resto de valores que el emisor o €l especialista pueda comprar o vender en el
mercado.

- Cuando €l especialista estime que el precio del valor es inferior a 0,01 euros
estard exonerado de introducir posicion de compra
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Firmado por:

Commerzbank Aktiengesellschaft

P.p.:

D. Klaus Kuenzdl Dfa. Lilo Fromm
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ANEXO 11
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Los Warrants no estédn patrocinados, aprobados, vendidos o promocionados por Dow
Jones & Company, Inc ("Dow Jones'). Dow Jones no garantiza 0 Se pronuncia, expresa
o técitamente, en relacién con los duefios de los Warrants o cualquier miembro del
publico, acerca de la conveniencia de invertir en titulos, en general, o en los Warrants en
particular. La tnica relacion de Dow Jones con Commerzbank AG (el "Licenciatario™)
es lalicencia de las ciertas marcas, |os nombres comerciales de Dow Jonesy del indice
Dow Jones Industrial Average, que es determinado, compuesto y calculado por Dow
Jones a margen del Licenciatario o de los Warrants. Dow Jones no tiene la obligacién
de atender las necesidades del Licenciatario o los duefios de los Warrants en relacion
con la determinacion, composicion o cdculo del indice Dow Jones Industrial Average.
Dow Jones no es responsable y no ha participado en la determinacion del momento,
precios o cantidades de los Warrants que van a ser emitidos o en la determinacién o en
el caculo de la formula en virtud de la cua se convierte  Warrant en un pago en
metdlico. Dow Jones no tiene responsabilidad alguna en relacion con la administracion,
marketing o contratacion de los Warrants.

DOW JONES NO GARANTIZA LA EXACTITUD O LA INTEGRIDAD DEL
INDICE DOW JONES INDUSTRIAL AVERAGE Y DOW JONES NO ACEPTA
NINGUNA RESPONSABILIDAD POR LOS ERRORES, OMISIONES O INTER-
RUPCIONES QUE PUDIERAN PRODUCIRSE. DOW JONES NO GARANTIZA O
SE MANIFIESTA, EXPRESA O TACITAMENTE, EN RELACION CON LOS
RESULTADOS A OBTENER POR EL LICENCIATARIO, LOS DUENOS DE LOS
WARRANTS, O CUALQUIER OTRA ENTIDAD O PERSONA EN RELACION
CON EL USO DEL INDICE DOW JONES INDUSTRIAL AVERAGE INDEX O
CUALQUIER OTRA INFORMACION ALLI CONTENIDA. DOW JONES NO
GARANTIZA O SE MANIFHESTA, EXPRESA O TACITAMENTE, Y EXPRESA-
MENTE RECHAZA CUALQUIER MANIFESTACION DE GARANTIA DE
COMERCIALIBILIDAD O ADECUACION PARA UN DETERMINADO USO EN
RELACION CON EL INDICE DOW JONES INDUSTRIAL AVERAGE O
CUALQUIER OTRA INFORMACION ALLI INCLUIDA. SIN PERUJICIO DE LO
ANTERIOR, EN NINGUN CASO TIENE DOW JONES RESPONSABILIDAD
ALGUNA POR CUALQUIER BENEFICIO PERDIDO O PERDIDAS O DANOS
ESPECIALES, INCIDENTALES, PUNITIVOS, INDIRECTOS O SUBSIGUIENTES
INCLUSO SI SE ADVIRTIO DE LA POSIBILIDAD DE DICHOS DANOS O
PERDIDAS. NO EXISTEN TERCERAS PARTES BENEFICIARIAS DE
CUALQUIER ACUERDO O CONTRATO ENTRE DOW JONES Y EL LICEN-
CIATARIO.
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Los Warrants no estan patrocinados, aprobados, vendidos o promocionados por The
Nasdag Stock Market, Inc (incluidas sus filiales) (en adelante, las "Entidades'). Las
Entidades no se pronuncian acerca de la legalidad, adecuacion, exactitud o conformidad
de las descripciones o de las informaciones relativas alos Warrants.

Las Entidades no garantizan 0 se pronuncian, expresa o tacitamente, en relacién con los
duefios de los Warrants o cualquier miembro del publico, acerca de la conveniencia de
invertir en titulos, en general, o en los Warrants en particular, o acerca de la habilidad
del indice Nasdag-100 Index para seguir € comportamiento del mercado de valores en
general. La Unica relacion de las Entidades con Commerzbank AG (el "Licenciatario™)
es la licencia de las marcas Nasdag-100, Nasdag-100 Index y Nasdaq, ciertos nombres
de las Entidades y la licencia para € uso del indice Nasdag-100 Index que es
determinado, compuesto y calculado por Nasdag a margen del Licenciatario o de los
Productos. Nasdaqg no tiene la obligacion de atender las necesidades del Licenciatario o
los duefios de los Warrants en relacion con la determinacién, composicién o calculo del
indice Nasdag-100 Index. Las Entidades no son responsables y no han participado en la
determinacion del momento, precios o cantidades de los Warrants que van a ser
emitidos o en la determinacion o en e calculo de la formula en virtud de la cua se
convierte e Warrant en un pago en metalico. Las entidades no tienen responsabilidad
alguna en relacion con la administracion, marketing o contratacién de los Warrants.

LAS ENTIDADES NO GARANTIZAN LA EXACTITUD O EL CALCULO
ININTERRUMPIDO DEL INDICE NASDAQ-100 INDEX O CUALQUIER OTRA
INFORMACION ALLI CONTENIDA. LAS ENTIDADES NO GARANTIZAN O SE
MANIFIESTAN, EXPRESA O TACITAMENTE, EN RELACION CON LOS
RESULTADOS A OBTENER POR EL LICENCIATARIO, LOS DUENOS DE LOS
WARRANTS, O CUALQUIER OTRA ENTIDAD O PERSONA EN RELACION
CON EL USO DEL INDICE NASDAQ-100 INDEX O CUALQUIER OTRA
INFORMACION ALLI CONTENIDA. LAS ENTIDADES NO GARANTIZAN O SE
MANIFIESTAN, EXPRESA O TACITAMENTE, Y EXPRESAMENTE RECHAZAN
CUALQUIER MANIFESTACION DE GARANTIA DE COMERCIALIBILIDAD O
ADECUACION PARA UN DETERMINADO USO EN RELACION CON EL INDICE
NASDAQ-100 INDEX O CUALQUIER OTRA INFORMACION ALLI INCLUIDA.
SIN PERMICIO DE LO ANTERIOR, EN NINGUN CASO TIENEN LAS
ENTIDADES RESPONSABILIDAD ALGUNA POR CUALQUIER BENEFICIO
PERDIDO O DANOS ESPECIALES, INCIDENTALES, PUNITIVOS, INDIRECTOS
O SUBSIGUIENTES INCLUSO SI SE ADVIRTIO DE LA POSBILIDAD DE
DICHOS DANOS.
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ANEXO 111

MODEL O DE NOTIFICACION DE EJERCICIO

A: Renta4, Sociedad de Vaoresy Bolsa, SA.
Paseo de la Habana 63, Madrid
Fax: +34 91 384 8544

Nombre del Warrant:

Call /Put P.Ejercicio Subyacente

ISIN:

Nombre de la Entidad Depositaria:

Nombre del Titular:

Domicilio

Cdle, n°

Cadigo Postal, Ciudad, Provincia

NIF/ CIF:

N° de Warrants a gjercitar:

No puede ser inferior a 100*

* Este ndmero minimo no se aplicara a las Noti-
ficaciones recibidas a partir delas 17:00 horas (hora de
Madrid) del segundo dia h&bil anterior a la Fecha de
Vencimiento

Fecha de Ejercicio solicitada:

Las Notificaciones de Ejercicio deberan ser recibidas
antes de las 17:00 horas (hora de Madrid) para ser
gjercitados €l DiaHabil siguiente

I nstrucciones de Abono:

Cadigo Cuenta Cliente u otro

Firmado:

Por poder del Titular

Las Notificacionesde Ejercicio son irrevocables.

La formulacion defectuosa o incompleta de esta Notificacion de Ejercicio determinara
lainvalidez de lamisma.
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ANEXO IV

CARTA DE EXPERTO INDEPENDIENTE
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