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COVPONEN EL PROGRANVA DE EM SI ON

1.1. Mercado Primario
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CAPI TULO O,
Cl RCUNSTANCI AS RELEVANTES A CONSI DERAR SOBRE LA EM SION U
OFERTA DE VALORES

0.1. RESUMEN DE LAS CARACTERI STI CAS DE LOS VALORES OBJETO DE EM SI ON
U OFERTA AMPARADAS POR ESTE FOLLETO REDUCIDO Y DEL PROCEDI M ENTO
PREVI STO PARA SU CCOLOCACI ON Y ADJUDI CACI ON ENTRE LGOS | NVERSORES.

0.1.1. ldentificaci6on de la persona que enite u ofrece los valores
objeto de este Folleto Reducido.

BBVA Banco de Financiacién, S.A es la entidad enisora de |os warrants. Con
domicilio social en Bilbao, Gan Via de Don Diego LOpez de Haro y CIF A
08188807 e inscrita en el Registro Mercantil de Vizcaya, folio 27, tono 3767
hoja Bl - 24517, inscripcién segunda, perteneciente al grupo BBVA

0.1.2. Consideraciones especificas sobre la Emsién u Oerta Publica
que han de tenerse en cuenta para una nejor conprension de |as
caracteristicas de los valores de la Emsion u Oerta anparada por
este Fol |l eto.

Los warrants cuya em si 6n se anpara bajo este Folleto son activos financieros
que incorporan un derecho a obtener |la diferencia econdnica positiva entre
los valores de cotizacidon de indices o cestas de indices, precios de
cotizacion de activos o cestas de activos financieros, tipos de canbio de
divisas o tipos de interés, nedidos en diversos nonentos del tienpo, siendo
el derecho incorporado en el warrant, ejercitable en cual quier fecha hasta su
vencimento, en el caso de los warrants de tipo americano, y s6lo en la fecha
de vencimento, en el caso de los warrants de tipo europeo. Por sus propias
caracteristicas, los warrants a enmitir por el Emsor de acuerdo con el
presente folleto, tendran el réginen juridico de |os val ores negoci abl es, al
anparo de | o establecido en el articulo 2 del Real Decreto 291/1992, de 27 de
marzo, sobre Enmisiones y Ofertas Publicas de Venta de Valores. A pesar de
seguir el régimen juridico de |os val ores negociables, |los warrants son una
categoria de valores sin un réginmen | egal especifico en el derecho espafol

Los warrants a enitir podran ser warrants de conmpra (Call Warrants) que
otorgaran a sus titulares el derecho a percibir en euros, en la fecha de
pago, la diferencia positiva que existiera entre el Precio de Liquidacion vy
el Precio de Ejercicio del Activo Subyacente, en las fechas fijadas para |la
Emi si 6n de que se trate; warrants de venta (Put Warrants) que otorgarén a sus
titulares el derecho a percibir en euros, el valor absoluto de la diferencia
negativa que existiera entre el Precio de Liquidacion y el Precio de
Ej ercicio del Activo Subyacente, en las fechas fijadas para |la enision de que
se trate; warrants conbi nados, es decir, conbinaci ones de estrategias sinples
call y/o put, sienpre y cuando la posicion global de riesgo neta sea
equivalente a la conpra de una opcién y cuyo rendinmento dependera de |la
conbi naci 6n de que se trate detall andose en la informaci 6n conplenmentaria
correspondiente a cada enisiodon; o warrants exoéticos, es decir, cual esquiera
otros warrants que por su estructura suponen una mayor conplejidad para su
valoracion y cuyas caracteristicas se detallardan en |a informacioén
conpl enentaria correspondi ente a cada em si on.

De acuerdo con |lo anterior, los warrants que se enmiten tendréan |as siguientes
caracteristicas relevantes para el inversor:
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Son val ores negoci abl es, quedando por tanto sonetidos a la nornefiva de Ta
Ley 24/1988 del Mercado de Valores, nodificada por la Ley 37/1998, y a sus
di sposiciones de desarrollo. Conmpb valores negociables serdn |librenente
transnisibles en un nercado secundario de valores, una vez que estén
adnmi ti dos a negociaci6n en el nmisnmo, salvo que se establezca |lo contrario en
la Informaci 6n Conplenentaria de cada Emisién (en adelante “Infornacidn
Conpl enentari a”). El Em sor tiene intencidén de solicitar la Admsion a
negoci aci 6n de los warrants enitidos al anparo de este Folleto Programa en
| as Bol sas de Madrid, Bilbao y Barcelona y eventual nente en otras Bol sas de

Val ores europeas (en el caso de estas udltimas, previa adnm sién una Bol sa
Espafiol a) .
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” La liquidacién de los warrants serd& unicanmente en netalico, otorgando
el derecho a sus suscriptores a percibir en dinero, a su ejercicio, la
diferencia positiva, si la hubiera, para el caso de call warrant (o el valor
absoluto de |la diferencia negativa, para el caso de put warrant), entre |os
preci os de Liquidacién de |os Activos Subyacentes, y el Precio de Ejercicio.
En el caso de los warrants conbinados y warrants exoticos la |iquidacién
dependera de | a conbinaci é6n de que se trate y se detallara en |la infornmacidn
conpl enentaria correspondiente a cada enisioén. Sus titulares podran esperar
al ejercicio del warrant (durante su vida, en el caso de warrant anericano, o
al vencimento, en el caso de warrant europeo), para percibir los inportes a
que en su caso tuviesen derecho, o transnmitirlo en el mercado secundario en
que cotice, antes de su venci m ento.

Si |legada |a Fecha de Vencimento el titular del warrant no hubiera
ejercitado el derecho incorporado al warrant, se ejercitaran de fornm
automati ca por el enisor

?? Los diferentes tipos de Activos Subyacentes conprender an:

- Acciones de enpresas cotizadas en nercados organi zados, nacionales o

i nternaci onal es, asi conp
futuros sobre | as m snas.

- I ndices de nmercados organizados de valores de renta variable
espafiol es o extranjeros, o futuros sobre | os m snos.

- Cestas de acciones de enpresas cotizadas en nmercados organizados
espafiol es o extranjeros y cestas de indices de nmercados organi zados de
val ores de renta variable espafioles o extranjeros, y de futuros sobre
| os ni snos.

- Tipos de interés de dep6sitos, en Euros, 0 cual quier otra noneda,
coti zados en | os nercados interbancarios |ocales de cada noneda o en el
Euronmercado, asi conmpb diferenciales entre estos tipos de interés o
di stintos activos, FRAS, Caps, Floors, Collars, Swaptions o cual quier
otro derivado, futuros sobre tipos de interés y precios de titulos de
renta fija (publica o privada) y futuros sobre |os nisnbs, cotizados en
mer cados or gani zados.

- Di visas y futuros sobre divisas.

- Cest as de conbi naci ones de cual quiera de | os activos anteriores.

?? El precio de cotizacién de un warrant en el nercado secundario vendra
det erm nado por diversos factores, fundanmental mente | os siguientes:
a) Diferencia entre el precio de nercado del Activo Subyacente y el precio de
ejercicio. El precio de un warrant de conpra se increnentard cuando el precio
del Activo Subyacente se incremente y bajard cuando éste dismnuya. En el
caso de un warrant de venta, el precio de cotizacidén del warrant se
i ncrementara cuando baje el precio del Activo Subyacente, y viceversa. Es |lo
que se denonina “valor intrinseco” del warrant.
b) Plazo de ejercicio. Cuanto mayor sea el plazo de ejercicio, mayor serda el
precio del warrant, pues l|la probabilidad de que el precio del Activo
Subyacente suba o baje aunenta con el tienpo. Es |o que se denomi na “val or
ti enpo” del warrant.
c) Volatilidad del Activo Subyacente. Cuanto mAs volatil sea el Activo
Subyacente, es decir, cuanto nas alta sea |la variaci6n estinada de su precio
con respecto a una nedia estinmada, nmayor precio tendrd el warrant pues, en un
morment o dado, el precio del Activo Subyacente tiene mAs posibilidades de
subir o bajar en el periodo de vigencia del warrant. La volatilidad utilizada
para |la valoracién de los warrants a emtir bajo el Programa se basara en una
estinmaci 6n que tendrd en cuenta la volatilidad negociada en |as opciones a
corto plazo( nercado MEFF en el caso de activos espafioles y el nercado
organi zado de derivados correspondiente en el caso de activos no espafol es),
la volatilidad negociada en | as opciones a largo plazo (Mercado OTC) asi conp
| as perspectivas del em sor.

7
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d) Oros. Dividendos, tipos de interes, etc.

El Emisor advierte que los rendimentos de los valores objeto de Ias
en si ones anparadas bajo el presente prograna dependen de |a evol uci 6n de
|l os Activos Subyacentes de |los warrants. El Em sor advierte que |as
rent abili dades pasadas de |os activos que vayan a constituir Activos
Subyacentes de las enmisiones a realizar bajo el Programa de Emnisioén, no
presuponen rentabilidades futuras, y las expectativas sobre el
conportamiento de cualquier Activo Subyacente pueden nodificarse en
cual qui er nonento durante el plazo de vigencia del warrant. El suscriptor
de los warrants a enitir bajo el Programa de Em si 6n debe ser
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consciente de que una evolucion del Activo Subyacente conirarira a las
expectativas del inversor del warrant podr& dar lugar a |a pérdida de todo
o parte del capital invertido.

La inversién en warrants requiere una vigilancia constante de | a posi ci 6n,
ya que los warrants conllevan un alto riesgo si no se gestionan
adecuadanmente. Un beneficio puede convertirse en pérdida, si bien |limtada
al inporte invertido.

0.1.3. Definiciones

A efectos de la interpretaci 6n de | os térm nos conteni dos en este Programa de
Emi si 6n de Warrants y en |l a Informaci 6n Conpl enmentaria correspondi ente a cada
enm sioén, los térm nos que a continuaci 6n se indican tendran el significado
gue aqui se les atribuye:

Activo Subyacente, significa el activo financiero u otro tipo de activo cuyo
precio, nmedido en nonentos dferentes en el tienpo, determina al ejercicio
del warrant wuna |iquidacion, en netalico positiva o nula a favor de su
titular.
Agente de Calculo, significa la entidad financiera encargada de obtener,
medir o calcular los precios y valores del Activo Subyacente en diversos
nmorment os en el tienpo, aplicar las formulas correspondi entes de |iquidacioény
determinar el Inporte de Liquidacién que en su caso resulte a favor de |os
titulares de los warrants. Significa Altura Markets AV. S. A (salvo que se
especifique lo contrario en la Informaci 6n Conpl enentaria de cada Em si dn).
Agente de Pagos, significa Banco Bil bao Vizcaya Argentaria, S.A (salvo que
se especifique lo contrario en la Informacion Conplenentaria de cada
Em si 6n).
Aviso de Ejercicio, significa el inpreso a rellenar por parte del titular
para ejercitar | os warrants.
Dia Habil, significa el dia en que | os bancos conercial es estén abiertos para
la realizacion de operaciones financieras, en las plazas indicadas en la
I nf ormaci 6n Conpl emrentari a de cada eni si 6n.
Dia de Cotizacio6n, significa cualquier dia que (salvo que se produzca un
Supuesto de Interrupcién o Discontinuidad del Mercado tal y conp se definen
en el capitulo I1.1.6.4 del presente Folleto) sea dia de negociacién y estén
abiertos para la realizaci 6n de operaciones, el Mercado de Cotizacion y el
Mercado de Cotizaci 6n Rel aci onado, salvo en el supuesto en que en dichos
mer cados adel anten su cierre sobre |la hora habitual prevista para ello.
Ejercicio Automatico, significa que el Emsor procedera a ejercitar 1os
derechos que en su caso resulten a favor de los titulares de |los warrants,
sin necesidad de notificacidon ni requerimento alguno a estos efectos,
aplicando directanente la férnula pactada para obtener el Inporte de
Li qui daci 6n del warrant. El Ejercicio Automético se aplicara en |la Fecha de
Venci m ento, salvo que en la Informaci én Conplenmentaria a cada enision se
determ ne otra cosa
Fecha de Enmisién, significa la fecha asi determinada en la I|nfornacidn
Compl enentari a de cada em si éon.
Fecha de Ejercicio, la fecha en la que el inversor o el Enmisor (en caso de
Ej ercicio Automatico) procederd a ejercitar |os derechos que en su caso
resulten a favor de los titulares de |os warrants.
Fecha de Liquidacion, significa la fecha en la que el Agente de Calculo
procederda a calcular el Inporte de Liquidacién nmediante la aplicacién de |la
forrmul a de |iquidaci 6n.
Fecha de Pago, significa |la fecha en la que se hara efectivo por el Enisor
directanente o a través de la entidad que aparezca designhada conp tal en |a
I nf ormaci 6n Conpl enentaria de cada enisién, el Inporte de Liquidacién o |la
canti dad de subyacente que en su caso resulte a favor de los titulares de |os
9
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warrants. Sera tres dias habilTes despues de Ta Fecha de Liquidacion (salvo
gque se especifique lo contrario en la Informaci 6n Conplenentaria de cada
Em si 6n).

Fecha de Valoracién, significa cada fecha en que el Agente de Calculo,
determinard o valorara |los precios o niveles del Activo Subyacente a fin de
determinar el Precio de Liquidacidén, salvo que en dicha fecha se haya
produci do un Supuesto de Interrupci6n o Discontinuidad del Mercado, en cuyo
caso se estara a |lo indicado para el caso de que ocurra di cho supuesto.

Fecha de Vencimiento, signhifica la fecha en la que finaliza el periodo de
vigencia de | os warrants enitidos.

Garante: significa, Banco Bil bao Vizcaya Argentaria, S.A

| nporte de Liquidacién, significa el inporte resultante de aplicar la férmla
de |iquidaci 6n correspondi ente para cada em si 6n de warrants, y que el Enisor
abonarad en efectivo o en unidades de subyacente a los titulares de 1|os
m snos, en caso de que de la aplicacién de dicha férnmula resulte un inporte a
abonar .

10
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| nporte de Liquidaci 6n Extraordinario, significa el inporte que el Enmisor, en
su caso, abonara a los titulares de los warrants en |o0s supuestos de
venci mento antici pado previstos en el apartado I1.1.6.4.

Importe Nominal: EI Inporte Nomnal se determinara para cada Emision de
warrants conmo producto del nunero de warrants efectivanente enitidos por el
Preci o de Em si 6n del warrant.

Mer cado de Cotizaci 6n, significa,

a) respecto de un indice, cesta de indices o futuros sobre los nmisnmos : |o0s
mer cados organi zados, o sistenmas de cotizacién, en los que coticen |os
valores que fornen parte de un indice y que se especificaran el la

I nf or maci 6n Conpl enentari a correspondi ente a cada em si 6n

b) respecto de un tipo de interés o futuros sobre los msnpbs: el nercado
organi zado, o sistema de cotizacién, especificado para cada tipo de
interés de que se trate en la Informaci 6n Conpl enentaria correspondi ente a
cada eni si 6n

c) respecto de una accidn o cesta de acciones, o futuros sobre las nisnas: el
mercado organi zado o sistema de cotizaci 6n especificado para cada acci én
en la Infornmaci 6n Conpl ementaria correspondiente a cada enisioén. Se tiene
en cuenta que, si cualquier accion (individual o que forne parte de la
cesta que sea) deja de cotizar, por cualquier causa, en el nercado
organizado o sistema de negociaciodon especificado conmp Mercado de
Coti zaci6n, el Agente de Calculo notificar4& a los tenedores de |os
warrants, otro nmercado organi zado o sistema de cotizaci 6n donde se negocie
| a acci 6n de que se trate.

d) Respecto de divisas y futuros sobre divisas: el nmercado organizado o
sistema de cotizacién especificado para cada divisa en l|a Informacidn
Conpl enentaria correspondi ente a cada em si 4n.

Mercado de Cotizaci 6n Rel aci onado, significa el nercado organizado o sistenn

de coti zaci 6n asi especi fi cado en la I nf or naci 6n Conpl enentari a

correspondi ente a cada em si 6n.

Moment o de Val oraci 6n, significa, en cada Fecha de Valoraci6n, la hora o el

nmonent o asi especificados en | a | nformaci 6n Conpl enentaria de cada em si 6n o,

si no se ha especificado hora o nmonento alguno, significa la hora de cierre

del Mercado de Cotizaci 6n del subyacente o subyacentes de que se trate.

Precio de Ejercicio, significa el precio del Activo Subyacente fijado

inicialmente, al que el titular del warrant tendria derecho a conprar o

vender el Activo Subyacente en |a Fecha de Ejercicio, y que se utilizara por

el Emisor conp precio de referencia inicial, a fin de determ nar, nediante |a
aplicacion de la fornmula de |I|iquidacidn, si corresponde un Inporte de

Li qui daci6on a los titulares de | os warrants.

Precio de Liquidacioén, significa el precio del Activo Subyacente, que se

utilizara por el Emi sor conp precio de referencia final, a fin de deternmi nar,

mediante la aplicacion de la férnula de |iquidacion, si corresponde un
| nporte de Liquidacién a los titulares de | os warrants.

Prima o Precio de Enisién, es el precio efectivo a pagar por el warrant. A

los efectos de este Programa de Warrants para el calculo de las nedias

aritméticas se tomara, en cada caso, el nisnp nunero de deci mal es con que se
publique el precio del Activo Subyacente en el correspondiente nercado
secundari o organi zado donde cotice, redondeadndose al entero mas proxi no.

Ratio, significa el numero de subyacentes representado por cada warrant,

pudi endo ser tanto una fraccién conb un miltiplo de la unidad, y estando

especificado en la Infornmaci 6n Conpl enmentaria de cada em sidn. . Esté sujeto
a alteraciones durante la vida del warrant ante Supuestos de Modificaci6n
recogi dos en el apartado II1.1.6.4.

Ti po de canbio aplicable, significa el tipo de canbio de noneda, cotizado por
el correspondi ente proveedor del tipo de canbio en |la hora pertinente de la
correspondiente fecha de valoracién, y que aparezca (solo a efectos
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informatrvos) en Tas pertinentes paginas del sistema de 1 nfornmacion
electronico Reuters. Si no pudiera deternminarse dicho Tipo de Canbio
Aplicable, se usarda un Tipo de Canbio Aplicable Sustitutivo (tal y conp dicho
térmno se define posteriornmente) a efectos de establecer el precio de
I i qui daci on.

Tipo de <canbio aplicable sustitutivo, significa la nedia aritnmética,
redondeada, si fuera necesario, al cuarto decimal mas préxi no (redondeandose
0, 00005 hacia arriba), de la cotizacidn del tipo de cambio al contado que
ofrezcan para |la correspondiente noneda, en la hora correspondiente de |a
pertinente Fecha de Valoracién, tres Entidades de Referencia sel eccionadas
por el Agente de Cal cul o.
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0.1.4. R esgos de los warrants

Los warrants a emtir al anparo de este Prograna de Enision seran val ores
negoci abl es con conteni do derivado, es decir, contienen un derecho sobre otro
Activo Subyacente. En consecuencia, conb se ha explicado mas arriba, el
precio y volatilidad del Activo Subyacente, asi conmo el vencimento del
Warrant, determinan en gran nedida el valor del warrant y |la posibilidad de
obtener un beneficio por la inversién en este instrumento, ya sea al
ejercitarlo, o por haberlo transmtido previanmente en el nercado secundari o.
Los warrants son valores que contienen una apuesta por wuna evoluciédn
determ nada del precio de un Activo Subyacente. Es preciso, por tanto, que el
i nversor adquiera en todo nonmento | os warrants con un juicio fundado sobre el
riesgo de su inversion y sobre |as expectativas de evolucién del Activo
Subyacent e, asumi endo que en caso de que la evoluci6n del Activo Subyacente
sea contraria a |la esperada, o se produzca cual qui er supuesto extraordinario
gue afecte a los Activos Subyacentes, se podr4, no s6lo no rentabilizar |a
i nversi 6n, sino que se podra incluso |legar a perder parte o la totalidad de
I a inversi6n efectuada.

La inversién en warrants podra dar |ugar a pérdidas para el inversor, si e
precio o valor del Activo Subyacente es inferior (en el caso de |os warrants
de conpra) o superior (en el caso de |los warrants de venta) al precio de

ejercicio del warrant. El inversor que conpra el warrant debe tener en
cuenta que si tratase de venderlo antes de su vencimento, la |iquidez puede
ser |inmtada aunque esté adnitido a cotizacion y que en |a valoraci 6n del
warrant intervienen otros factores ademds de l|la evoluciodén del Activo
Subyacente, tales conp la evolucid6n de la volatilidad, el paso del tienpo
los tipos de interés y, en su caso, la evolucién de |os dividendos. El

efecto de estos factores tiene que analizarse conjuntanmente, asi que, a pesar
de que la evolucién del Activo Subyacente sea favorable, es posible que su
val or a una fecha dada se reduzca conp consecuencia de |a evoluci 6n negativa
de al guno o al gunos de | os restantes factores.

El Em sor en ningun caso garantiza la rentabilidad de |la inversié6n efectuada
ni hace reconendaci 6n al guna sobre | a evoluci é6n de cual quiera de |os Activos
Subyacent es, asuni endo por tanto el suscriptor o conprador de |os warrants
emitidos, el riesgo de una evoluci6n negativa del Activo Subyacente y por
tanto la pérdida total o parcial de la inversion efectuada.

Todos | os inversores deben consultar su Réginen Fiscal y/o Legal en cuanto a
la conpra, tenencia, transferencia o ejercicio de cual quier Warrant con su
asesor fiscal, profesional independiente o asesor |egal sobre su situacidn
personal al respecto.

Para aquellos subyacentes con cotizacién en divisa distinta al euro, el
i nversor debe tener presente |a existencia de Riesgo de Tipo de Canbio tanto
en caso de ejercicio de los Warrants, conmp en |la cotizacio6n diaria, puesto
gque el precio del Warrant esta determinado en Euros y el precio de Ejercicio
en divisa distinta.

Los Warrants no han sido ni estaran registrados bajo la U S. Securities Act
of 1993 asi comp en la U S Comodity Futures Trading Conmission (la CFTC)
dentro de la U S Compbdity Exchange Act. De esta forma, |los Warrants no
pueden ser, en ningun caso, ofrecidos, vendidos o entregados en |os Estados
Uni dos de América o a una persona de esa nacionalidad
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El Inversor debe considerar que Tas Emsion realizadas al anparo de este
Programa podréan referirse en al gunos casos, a valores de enpresas de sectores
i nnovadores de alta tecnologia u otros sectores que ofrecen grandes
posi bilidades de crecimento futuro aunque con un mayor riesgo que |o0s
sectores tradicionales.

El Enmisor advierte que los rendinmentos de |os valores objeto de la presente
en si 6n dependen de | a evoluci6n de | os Activos Subyacentes de |os warrants.
El Enisor advierte que |las rentabilidades pasadas de | os activos que vayan a
constituir Activos Subyacentes de |las emisiones a realizar bajo el Prograna
de Enision, no presuponen rentabilidades futuras, y | as expectativas sobre el
conportam ento de cual quier Activo Subyacente pueden nodificarse en cual quier
nmomento durante el plazo de vigencia del warrant. El suscriptor de |Ios
warrants a enitir bajo el Programa de Emi si 6n debe ser consciente de que una
evol uci 6n del Activo Subyacente contraria a |as expectativas del inversor del
warrant podrd dar lugar a |la pérdida de todo o parte del capital invertido.
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La inversi én en warrants requiere una vigilancia constante de |a posicioén, ya
que los warrants conllevan un alto riesgo si no se gestionan adecuadanente.
Un beneficio puede convertirse en pérdida, si bien limtada al inporte
i nverti do.

0.1.5. Procedimento de | a Adjudicaci 6on y Col ocaci 6n

Una vez enitidos |los Warrants por parte de BBVA Banco de Financiacioén S A,
la em sién serd suscrita directanente por |os inversores instituciones a |os
que estan destinadas exclusivanmente estas enisiones. La colocacién de |os
warrants podra realizarse exclusivanente con |a nediacién de Banco Bil bao
Vi zcaya Argentaria, S.A. o bien con aquellas otras entidades designadas a tal
efecto recogidas en la Informaci 6n Conpl enentaria de |as em siones.

En caso de contenplarse la participacion de una entidad directora o la
partici paci 6n de enti dades aseguradoras se conunicard igualnmente en |a citada
I nf or maci 6n Conpl enent ari a.

Siendo el procediniento de colocacion discrecional, no se contenpla la
exi stencia de un prorrateo.

Una vez suscrita y adjudicada la enmisiodn, se efectuara la inscripcion a
nombre de | os suscriptores en el correspondiente registro contable |berclear
0o de la entidad encargada de la Ilevanza del registro que |le suceda. La
inscripcion de los valores a favor de los adquirientes equivaldra a |a
entrega y la persona que aparezca en los asientos es reputada titular
| egitino.

Exi sten Murall as Chinas dentro del grupo BBVA y entre |as distintas entidades
i ntervinientes.

0. 2. CONSI DERACI ONES EN TORNO A LAS ACTI VI DADES, SI TUACI ON FI NANCI ERA ' Y
Cl RCUNSTANCI AS MAS RELEVANTES DEL EM SOR OBJETO DE DESCRI PCl ON EN ESTE
FOLLETO

0.2.1.ldentificacion de la persona que enmte los valores objeto de
este folleto

BBVA Banco de Financiacion, S.A es la entidad em sora de |los warrants. Con
domicilio social en Bilbao, Gan Via de Don Diego Lépez de Haro y CIF A
08188807 e inscrita en el Registro Mercantil de Vizcaya, folio 27, tonmo 3767,
hoja Bl - 24517, inscripcion segunda, perteneciente al grupo BBVA

El Garante de las emsiones es Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S A
accionista mayoritario de BBVA Banco de Financiacién, S. A, que tiene su
domicilio social en Bilbao, Plaza de San Nicolas 4 y CIF A48/ 265169 inscrita
en el Registro Mercantil de Vizcaya, al tonp 2.803, libro 1.545 de | a secci6n
3, folio 1, hoja 14.741.

0. 2. 2. Factores, ri esgos nas significativos y ci rcunst anci as
condi ci onant es.

No existe ningun tipo de litigio o arbitraje que pueda tener o haya tenido,
en un pasado reciente, wuna incidencia inportante sobre la situaciodn
financiera del em sor.
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CAPI TULO |

l.1. PERSONAS QUE ASUVEN LA RESPONSABILIDAD POR EL CONTEN DO DEL
FOLLETO.

DAa. Maria del Carnen Martin ©Manjo6n, nmayor de edad, espafiola, vecina de
Madrid y con D.N. 1. 5.0712.713 J, en nonbre y representaci 6n de BBVA Banco de
Fi nanciacion S. A. (en adelante el "Emisor"), con domcilio social en Bilbao,
Gan Via de Don Diego Lopez de Haro y CIF A-08188807, asunme |la
responsabili dad por el contenido del presente folleto informativo reducido y
confirma |la veracidad del contenido del folleto (en adelante, el "Folleto"),
que no se omite ningun dato relevante ni ninguna informaci én que pudiera
i nducir a error.

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S. A (en adelante, el “Grante”) con
domicilio en Bilbao, Plaza de San Nicolds 4 y en su nonbre D. Marcos
Sebastian Rubio Gibble, en su calidad de apoderado en virtud de escritura
publica otorgada ante el Notario de Bilbao, D. José Ilgnacio Uranga O aegui
con fecha 24 de Marzo de 2000 y n® 1.197 de orden de protocolo, confirma |a
veracidad del contenido del folleto y de que no se onite ningun dato
rel evante ni se induce a error

Los contactos para aclarar extrenos del presente folleto, podran canalizarse
a través de DiAa. Maria del Carnen Martin Manjén, en el nunero de tel éfono 91-
374 51 10

. 2. ORGANI SMOS SUPERVI SORES

|.2.1. Verificacién y registro por la Conision Nacional del Mercado de
Val ores.

El presente folleto reducido, nodelo Red5, ha sido inscrito en | os Registros
Oiciales de la Conmision Nacional del Mercado de Valores (en |o sucesivo
CNW) con fecha 18 de nmayo de 2004.

El registro del folleto por |a Com sion Nacional del Mercado de Valores no
inplica reconmendaci 6n de la suscripcién o conpra de los valores a que se
refiere el msnp, ni pronunciamento en sentido alguno sobre |a solvencia de
la entidad enisora o la rentabilidad de | os valores enitidos u ofertados.

Este folleto informativo reduci do estd conpl ementado por el Folleto Conpleto
inscrito por el Emisor en los Registros Oficiales de la CNW con fecha 1 de
abril de 2004, y por el Folleto Continuado del Garante verificado e inscrito
en los Registros Oiciales de la CNW con fecha 18 de mayo de 2004. Se
advierte expresamente que, para una adecuada apreciacién de |os valores
objeto de este Folleto Programa, es necesario proceder a la lectura integra
de | os citados Foll etos.

|.2.2. Autorizacién previa.

No se precisa autorizacidn ni pronunciani ento adninistrativo previo distinto
de la verificacion y registro de este folleto en | a CNW.
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1.3. VERIFI CACI ON Y AUDI TORI A DE LAS CUENTAS ANUALES DEL EM SOR
1.3.1. BBVA Banco de Financiaci o6n, S. A..

Arthur Andersen y Cia. S. Com, con domicilio en Madrid, Rainmndo Fernandez
Villaverde 65 , C.I.F. D - 79104469, inscrita en el Registro Olicial de
Auditores de Cuentas (ROAC) con el nunero S0692 y en el Registro de

Econoni stas Auditores (REA), ha sido encargada de auditar |as cuentas anual es
de BBVA Banco de Financiacién, S.A durante |los ejercicios 2001 y 2002

habi endo enitido infornme favorable en cada uno de ellos y sin sal vedades. Un
ejenpl ar del Inforne de Auditoria correspondiente a | os ejercicios 2001 y
2002 est& depositado en los registros oficiales de | a CNW.

Las Cuentas Anual es de BBVA Banco de Financi aci 6n, S.A. correspondiente al
ejercicio term nado el 31 de dicienbre de 2003 han sido auditadas por |la
firma Deloitte & Touche Espafia, S.L., con donmicilio en Madrid, calle Rai nundo
Fernandez Villaverde, n° 65, y C |I.F. B-79104469, que figura inscrita en el
Regi stro Mercantil de Madrid, tonmo 13.650, folio 188, seccio6n 8, hoja M
54414. habiendo enmtido inforne favorable y sin sal vedades. Un ejenpl ar del
Informe de Auditoria correspondiente al ejercicio 2003 esta depositado en | os
registros oficiales de [ a CNW.

. 3.2 BANCO BI LBAO VI ZCAYA ARGENTARI A, S. A

Las Cuent as Anual es de BANCO BI LBAO VI ZCAYA ARGENTARI A, S. A asi conp | as de
su Grupo Consol i dado, correspondientes a | os ejercicios term nados el 31 de
di ci enbre de | os afios 2003, 2002 y 2001, han sido auditadas por la firm
Deloitte & Touche Espafia, S.L. (ejercicios 2003 y 2002), y por Arthur
Andersen y Cia., S. Com (ejercicio 2001), con domicilio en Madrid, calle

Rai mundo Fernéandez Villaverde, n® 65y C. |.F. D 79104469, que figura inscrita
en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas (ROAC) con el nunero de

i nscripcion S-0692, habiendo enmitido informe favorable en cada uno de ellos y
sin sal vedades.

Las citadas Cuentas Anual es correspondi entes a |l os ejercicios 2003, 2002 y
2001, junto con sus respectivos Infornmes de Gestién e Infornes de Auditoria,
se encuentran depositadas en la C N MV.

l.4. HECHOS SIGN FICATIVOS POSTERIORES AL REG STRO DEL  FOLLETO
CONTI NUADO. | NFORMACI ON ADI Cl ONAL SOBRE EL FOLLETO DE EM SI ON

No existen hechos relevantes con posterioridad al Registro del Folleto
inscrito en los RROO de |a CNW con fecha 1 de abril de 2004, que conpl enenta
al presente Folleto. El Emisor nanifiesta que |as enisiones de warrants que
se pretenden realizar dentro del presente Folleto de Enmisién tienen |a
finalidad de proporcionar a |los inversores instrumentos alternativos de
i nversion y cobertura de riesgos de nercado.

Sin perjuicio de los beneficios que en cuanto a cobertura de riesgos vy
diversificacién de inversiones ofrecen los warrants, el Emsor advierte
expresanente de | os riesgos que conlleva la inversioén en estos valores y de
| a posibilidad de que se pierda todo o parte del capital invertido, cuando el
Activo Subyacente de |la emisidon de que se trate no evolucione confornme a |as
expectativas correspondi entes.

| .5. DESCRI PCl ON DEL CONTRATO DE GARANTI A

Enti dad Garante: Banco Bil bao Vizcaya Argentaria, S. A tiene su domcilio en
Bil bao, Plaza de San Nicolas 4 y CIF A48/265169 inscrita en el Registro
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MErcantil de WVizcaya, al tono 2.803, Tibro 1.545 de la seccion 3, folio I,
hoja 14.741.

Garantia: solidaria e irrevocable con renuncia a | os beneficios de excusi 6n,
di visi 6n y orden.

ol igacion Garantizada: el integro y puntual pago de |as obligaciones
derivadas de las em siones realizadas al anparo del “5° PROGRAMA DE EM S| ON
DE WARRANTS BBVA BANCO DE FI NANCI ACION S. A.”

La cantidad debida al ejercicio de los warrants, sera el inporte de
Li qui dacién o en su caso el Inporte de Liquidacién Extraordinario segin |lo
establ ecido en la Informaci 6n Conpl enentaria de cada em sién y en el presente
Fol | et 0.
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Entidad Garantizada: BBVA BANCO DE FINANCIACION, S.A., con donmicilio social
en Bilbao, Gran Via de Don Di ego Lépez de Haro.

Exigibilidad de la Garantia: la garantia sera exigible a partir del tercer
dia habil siguiente al ejercicio sienpre que se cunplan las siguientes
Condi ci ones:

a) Que BBVA Banco de Financiacién, S. A no haya satisfecho a cada
ejercitante, al ejercicio, y por warrant, el Inporte de Liquidaciodn o
el Inporte de Liquidacion Extraordinario que corresponda en |a fecha de
| i qui daci 6n

b) Que el reclamante entregue a Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S. A
contra el pago de la suma recl anada:

- Certificado de transferencia de propiedad a favor de Banco Bil bao
Vi zcaya Argentaria, S.A de los warrants ejercitados.

- Declaraci 6n de no haber recibido la cantidad reclamada y exigible a
BBVA Banco de Financiacién, S. A, por razéon del ejercicio de dichos
warrants, y de subrogar, conp consecuencia del pago, a Banco Bil bao
Vizcaya Argentaria, S. A, en sus derechos frente a BBVA Banco de
Fi nanci aci 6n, S. A.

El lugar de entrega de docunentos y de cual quier notificacion relativa

a esta garantia asi conp el pago de la misma serd el domicilio de Banco

Bi | bao Vizcaya Argentaria en Via de | os Poblados s/n, Madrid 28033

c) Que no hayan transcurrido mas de tres neses desde el ejercicio de |os

warrants.

Ley y jurisdiccion conpetente: el presente afianzamiento se rige por la
|l ey espafiola, y su Interpretacidn, cunplinmento y ejecuci6n se soneten a
la jurisdiccion de los Jueces y Tribunales de |a ciudad de Mdrid.
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CAPI TULO | |
EL PROGRANVA DE EM SI ON U OFERTA DE WARRANTS

[1.1. CONDICIONES Y QARACTERiSTICAS ECONOM CO- FI NANCI ERAS DE LGS
VALORES OBJETO DE EM SI ON U OFERTA QUE COVPONEN ESTE PROGRANA.

[1.1.1. Inporte nom nal del conjunto de warrants a emtir.

El Programa de Emisidn objeto del presente folleto informativo reducido
estara conpuesto por distintas enisiones de warrants a realizar por BBVA
Banco de Financiacién, S.A (en adelante el “Emisor”), cuya emsion,
i ndi stintanente para cada tipo de valor, tendrd lugar en |los proxinos doce
nmeses a contar desde el registro del programa en |la Com sién Nacional del

Mercado de Val ores, sienpre que exista un Folleto Conpleto o Continuado del

Em sor en vigor que | o conpl enente.

La suna del inporte noninal de las distintas enisiones que conpondran este

Programa de Emisién (tal comp queda definido en el apartado de 11.1.2.3
Definiciones , del presente Folleto) serda de un inporte maxino de 800
M |1 ones de Euros, , que podran ir representados por nedio de cual quier tipo

de emsion u oferta de warrants (el Inporte Nom nal se determninarda para cada
Emi si6n de warrants conmp producto del numero de warrants efectivanmente
enmtidos por el Precio de Em si6n del warrant).

El ndnmero de valores a emtir no estd prefijado de antemano y estard en
funci én del inporte efectivo de los valores de cada una de | as enisiones que
se realicen al anparo del Programa de Enmisién, y del inporte efectivo tota
de cada una de dichas emsiones. Para calcular el inporte utilizado del
Programa en cual qui er nonento se agregard el resultado de cal cul ar para cada
emsién el producto del Precio de Enisién del warrant por el nunmero de
warrants emnitidos.

[1.1.2. Natural eza y denomi naci 6n de | os val ores que se ofrecen.

Los valores a los que se refiere el presente Folleto informativo son
warrants, a emtirse por BBVA Banco de Financiacion S. A, dentro del Programm
de Emi si6n de Warrants BBVA Banco de Financiacion S. A, sobre una serie de
Activos Subyacentes, segln se expone nas adel ante.

Cada emisi 6n se formalizara nediante |la notificacién previa y registro por la
CNW, en los térmnos establecidos en el Real Decreto 291/1992 de 27 de
Marzo, (nodificado por el Real Decreto 2590/98), de la correspondiente
I nf ormaci 6n Conpl enentaria, que formard a todos |os efectos parte integrante
de este folleto, y que contendr4d las condiciones particulares vy
caracteristicas concretas de cada eni sién

I1.1.2.1 Definicidon del réginen juridico de |os val ores.

Los warrants a emtir al anparo del presente Programa de Em si én, constituyen
val ores negoci abl es de caracter atipico y carentes, por tanto, de un réginen
| egal especifico en el Derecho Espafiol, que atribuyen a sus titulares el
derecho a percibir, en la Fecha de Pago, la diferencia positiva gue existiera
entre el Precio de Liquidacion y el Precio de Ejercicio (para Call warrants)
o el valor absoluto de la diferencia negativa entre el Precio de Liquidacion
y el Precio de Hercicio (para Put warrants), en la Fecha de Ejercicio o en
las fechas fijadas para la enisién especifica de que se trate, todo ello
segun los térmnos, condiciones y foérrmulas de calculo previstos en este
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FolTeto infornativo y en Ta I nformacion Conplenentaria correspondi ente a cada
em si 6n concr et a.
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'ndependientenente de su atipicidad T'egal, Tos warrantis a em1iir son, a todos
| os efectos, valores negociables, tal y comb este térmno se define en el
articulo 2.1 del Real Decreto 291/1992 sobre enisiones y ofertas publicas de
venta de valores, y por lo tanto les serd aplicable el régimen juridico
general de aplicaci6n a | os val ores negoci abl es.

El plazo de vencimento ninino de los warrants serd de 3 neses, a contar
desde | a Fecha de Enisid6n y conmp méaxi no de 5 afios.

I1.1.2.2 Justificacion razonada de que la enisién de tales valores no
se opone a | as normas i nperativas.

Las em siones de warrants, que cuentan con nunerosos precedentes en la
practica nmercantil espafiola, y con un reconocinmiento |egislativo expreso en
di versos preceptos de la normativa espafiola y conunitaria del nercado de
val ores, no se oponen a | o establ ecido en normms inperativas. N nguno de |os
Activos Subyacentes previstos en el presente Folleto para el Programa de
Em si 6n de Warrants BBVA Banco de Financiacion S. A, estd prohibido o
restringido por la legislacién vigente conp Activo Subyacente valido para |a
em si 6n de warrants.

[1.12.3.- Inmportes nomnales, Precios de Emsién y Precios de
Ej ercicio.

El I nporte Nominal se deterninara para cada Em si6n de warrants cono producto
del nunero de warrants efectivanente emtidos por el Precio de Enision del
war r ant .

El inmporte nominal, los precios de emisién y los precios de ejercicio se
det er mi nar an para cada emisiodn en la informacion conpl ementari a
correspondi ent e.

I1.1.4.- Tipo y nodalidad de las distintas em siones que configuran e
Programa de Emi si 6n de warrants.

I1.1.4.1. Activos Subyacentes previstos

El presente programa de warrants podra utilizar cual qui er subyacente, entre

| 0s que se enunmeran sin caracter linmtativo |os siguientes:

- Acciones individual es de enpresas cotizadas en nercados organi zados, nacionales o
extranjeros asi conmo futuros sobre |as m smas.

- Indices de nmnercados organizados de valores de renta variable espafioles o
extranjeros, o futuros sobre | os m snos

- Cestas de acciones de enpresas cotizadas en nmercados organi zados espafoles o
extranjeros y cestas de indices de nercados organizados de valores de renta
vari abl e espafol es o0 extranjeros, y de futuros sobre I as ni snas.

- Tipos de interés de depésitos, en Euros, o cualquier otra noneda, cotizados en
| os nercados interbancarios |ocales de cada noneda o en el Euronercado, asi conp
diferenciales sobre estos tipos de interés |, FRAS, Caps, Floors, Collars,
Swaptions o cual quier otro derivado, futuros sobre tipos de interés y precios de
titulos de renta fija (publica o privada) y futuros sobre |los msnbs, cotizados
en mercados organi zados, y cestas sobre cual quiera de | os anteriores.

- Di visas y futuros sobre divisas.

- Cestas conbinaciones de cualquiera de |los activos anteriores sienpre que estos
est én negoci ados en nercados organi zados.
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Los tTermnos y condiciones de cada emsion de warranis en concretfo seran
aprobados nedi ante docunmento firmado por |os directivos autorizados de BBVA
Banco de Fi nanci aci on.

I1.1.4.2 Tipo y nodalidad de | os warrants

El presente Prograna de Warrants permte la ensiéon de warrants cuya
|'i qui daci 6n sea por diferencias .
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La tipologia de | os warrants enitidos incluye:

A. Segun | os derechos que atribuyen a sus titulares

a)Warrants de Nivel 1, es decir, warrants de conpra (Call Warrants) que
otorgaran a sus titulares el derecho a percibir en euros, en la fecha de pago, |la
diferencia positiva que existiera entre el Precio de Liquidacion y el Precio de
Ej ercicio del Activo Subyacente, en las fechas fijadas para |la Em si6n de que se
trate; y warrants de venta (Put Warrants) que otorgardan a sus titulares el
derecho a percibir en euros, el
valor absoluto de la diferencia negativa que existiera entre el Precio de
Liquidacion y el Precio de Ejercicio del Activo Subyacente, en las fechas fijadas
para | a em si 6n de que se trate.
b)Warrants de Nivel 2 (Warrants Conbi nados), es decir, conbinaciones de
estrategias sinples call y/o put, sienpre y cuando |a posicioén global de
ri esgo neta sea equivalente a |la conpra de una opci 6n
c)Warrants de Nivel 3 (Warrants Ex6ticos), es decir, cualesquiera otros
warrants que por su estructura suponen una nayor conplejidad para su
valoraci6on y cuyas caracteristicas se detallardn en la infornacion
conpl ementaria correspondiente a cada enmsion. A titulo de ejenplo y sin
caracter restrictivo dentro de los warrants exoticos se citan 1os
siguientes tipos:

c.1l) Warrants Corridor/ Range:

El tenedor de un warrant Corridor/Range reci be un pago que se determ na
con referencia a un rango de precios del activo subyacente, segln
especi fi ca BBVA Banco de Fi nanci aci 6n para cada em si 6n

c.2) Warrants Asi aticos

El precio de Liquidacién de estos Warrants es la nedia aritnetica de |os
preci os del Activo Subyacente en varias fechas distintas durante la
vi genci a del warrant.

c.3) Warrants Asi aticos con Suelo o Techo:

El precio de Liquidacién de estos Warrants es la nedia aritnética de |os
precios del Activo Subyacente en varias fechas distintas durante la
vigencia del warrant, estando limtada la referencia a tomar para el
Activo Subyacente en cada fecha a un nivel nmnimo o maxino
pr edet er m nado.

c.4) Call Warrants Best-of:

Qorgan a sus titulares el derecho a percibir un pago condicionado a |la
evol uci 6n de varios Activos Subyacentes, que equivaldra a la nayor de
| as reval ori zaci ones de di chos acti vos.

c.5) Put Warrants Best-of:

Qorgan a sus titulares el derecho a percibir un pago condicionado a |la
evol uci 6n de varios Activos Subyacentes, que equivaldrd a la nayor de
| as depreci aci ones, en val or absoluto, de dichos activos.

c.6) Call Warrants Worst-of:

QGorgan a sus titulares el derecho a percibir un pago condicionado a |a
evol uci 6n de varios Activos Subyacentes, que equivaldra a la nenor de
| as reval ori zaci ones de di chos activos.

c.7) Put Warrants Worst-of:

Qorgan a sus titulares el derecho a percibir un pago condicionado a |a
evol uci 6n de varios Activos Subyacentes, que equivaldra a la nenor de
| as depreci aci ones, en val or absoluto de dichos activos.

c.8) Warrants con Barrera:

El pago de estos warrants esta condi cionado a que |los warrants toquen o
no toquen determ nados niveles del subyacente establecidos a priori
(niveles de la barrera).

c.9) Warrants de pesos desconoci dos:

Qorgan a sus titulares el derecho a percibir el rendimento de una
cesta en la que la ponderacion de los Activos Subyacentes que la
constituyen depende del conportamento de estos Activos Subyacentes
durante un periodo determ nado
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c. 10) Varrants [ ook-back:

Cuando el Precio de Ejercicio del warrant se fija comb el maxino o el
nminimo de los precios del Activo/s Subyacente/s durante un determn nado
periodo al inicio de la vida del warrant.

c.10) Warrants Hi nal aya:

Qorgan a sus titulares el derecho a recibir la suma de los mjores
rendi mentos (asiaticos o europeos) acumul ados desde |a Fecha de Inicio
de una cesta de activos medidos en una sucesion de periodos. Cada vez
que se selecciona la mejor de las revalorizaciones de un activo se
descarta dicho activo para la nedicion de reval orizaci ones posteriores.
A final se liquida la nmedia aritmética de | os rendi m entos guardados.
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B. Segun su plazo de ejerciclo
1. Warrants “Anericanos”:
El comprador puede ejercitar el warrant en cual quier nonento durante el
periodo de ejercicio;
2. Warrants “Europeos”:
El conprador puede ejercitar el derecho U(nicanente en su fecha de
venci m ent o.

Los warrants enitidos dentro de este Progranma de Em sidén se entenderan
autonati camente ejercitados por sus titulares en sus respectivas Fechas de
Ejercicio o de Vencimento, procediendo el Emisor directanmente a realizar a
sus titulares las correspondientes |iquidaciones positivas a que tuviesen
derecho conp consecuencia de dicho ejercicio, en |as respectivas Fechas de
Pago de cada eni si 6n.

I1.1.5.- Métodos de célculo de la prima de em sion

Dado que el Precio de Enisiéon o Prima a satisfacer por |os suscriptores de
los warrants a emtir variara para cada enision, segln sea el subyacente
elegido vy el monmento de |la enisidén, dicho inporte se determnara
i ndi vi dual nente para cada em sién anparada en este Programa de Enisién de
Warrants. En cual quier caso, el método de céalculo utilizado por el En sor
para determinar la Prinma a pagar por |os suscriptores de |los warrants estaré
basado fundanmentalnmente en la aplicacién de |os siguientes nmétodos de
val or aci on:

- Black-Scholes para los Put y Call Wrrants tradicionales de tipo europeo Yy
binomal para los de tipo anericano.Para otros Call y Put se aplicara el nodelo
de Bl ack-Scholes Mdificado para tener en cuenta |as especificidades de
contrato, u otros procedimentos de valoracién conp integracio6n nunérica,
generaci 6n de arboles de evoluci 6n del subyacente, sinulaciones de Mntecarlo o
aquel que sea nas i doneo de acuerdo con el consenso de val oraci 6n del nercado.

Todos | os métodos de val oraci 6n indicados parten de |la hipétesis fundanental
de que los precios de los Activos Subyacentes siguen una distribucion
estadistica nornmal en rendimentos y, asumendo que éstos pueden ser
expresados conp |la diferencia de |ogaritnmos de precios, |ognornmal en precios.

En general, para |l os Warrants europeos se aplicara el método de val oraci 6n de
Bl ack Scholes y para |os Warrants anericanos se aplicara el nétodo bi nom al

El nmétodo de val oraci 6n Bl ack- Schol es consiste en | o siguiente:

Para Warrants de Ti pos de |nterés:
Para los Call warrants:

Call ? e”**\FN"d:7? XN(d2)"
Para | os Put Warrants:

Put?e  XN(?d2)? FN? di?
si endo

,)|n’:F/x’:??.>2/2’:’.¢’:

2.4t

t: Plazo hasta vencimento del warrant
X: Precio de Ejercicio del warrant

d2 20122t
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plazo de vencrmento del warrant.

r. 11po de rTnieres correspondlente al
N: Funci 6n de densi dad normal (o en su caso, |og-nornal)

Ln: Logaritno Neperiano

?: Raiz cuadrada de | a varianza del precio del Activo Subyacente.
S: Precio del Activo subyacente.

F. Precio Forward del Activo Subyacente.

futuro.
21t

e’

En el caso de tipos de interés es un tipo forward o a

Fact or de descuento.
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Para Warrants sobre Acciones, Indices, y cestas de |os m snps:
El método de val oraci én se calculara de la nisnma forma pero tendra en cuenta,
en el caso de las acciones e indices, |os dividendos, sustituyéndose por

tanto en las férnulas el Precio del Activo Subyacente, S, por S?Eﬁ?ﬁﬂ
siendo g la tasa de rendinento por dividendos, estinmada para el Activo
Subyacente de que se trate y siendo dl1 y d2

Para estos warrants tanmbién podra utilizarse el nodelo de valoracién de
opci ones Binomi al o de Cox-Ross-Rubinstein, que se describe a continuaci én.

Para Call Warrants C,?S?2? P, "?X?2r"?2?2 P,"
Para Put Warrants P,?2C,?2S,?2X?r™"

donde,
Co: Precio del Call Warrant en el monento O
Po: Precio del Put Warrant en el nmonento O
So: Preci o del Activo Subyacente en el nomento O
X: Precio del Ejercicio del Warrant
ro" Factor de descuento, basado en el tipo de interés libre de riesgo a vencimento

y el flujo de dividendos (r)
y el plazo a vencimento (n) correspondiente al plazo de vencimento del

warrant .
? Di st ribuci 6n Bi noni al
P, , P,Probabilidad de evento favorable por periodo (subida del activo subyacente) tal
que: Lu?%2d’ “Trod"
H‘r?m?d? PZ?m?d?

u, d: son el incremento o decrenento de la accién en cada periodo (tal que S?u es el
preci o que al canzara |l a acci 6n en caso de subir).

Este nodelo es parecido al nodelo de Black-Scholes y presenta el msno

esquenma: preci o actual del subyacente por una probabilidad binomnal 7?7,
menos el valor presente del precio de ejercicio por otra probabilidad
binomal. En el limte, cuando el nunmero de periodos tiende a infinito, la

di stribuci 6n binomal se conporta conb una nornmal y por tanto el nétodo
bi nomal y el de Bl ack-Schol es convergerian

Para warrants sobre divisas:
El método de val oraci 6n se calcularéa de la nism form, pero sustituyendo en

las férmulas el Precio del Activo Subyacente, S, por S?e™™ siendo rf el
tipo de interés de la divisa extranjera, y siendo dl y d2

r o f 2 fr r
o INSIX 1?2 r ?2rf 2727 /2::

ds
2.4t

d2?2d1?2?2 4/t

Para Warrants con fijacion del Precio de Liquidacidn sobre |a base de nedi as
aritméti cas:

En el caso de los warrants en los que se utilice una nmedia de observaci ones
para calcular el Precio de Liquidacién, se utilizara el sistema anterior

nodi ficado, en el que los paranetros S y ?3e nodificaran para tener en
cuenta las caracteristicas de |las nedias escogi das para el warrant de que se
trate u otros métodos que resulten mas apropi ados en cada caso.

Para otro tipo de Warrants:
Se adaptara el método de Bl ack-Scholes a las caracteristicas peculiares de |a
opci 6n. Tanbi én podran utilizarse nmétodos nunéricos conop Montecarlo u otros
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de i ntegracion nunmerica (arboles binomales y trinomales, nmellas, efc.). Se
especificara en la Informaci 6n Conplenmentaria el método de val oraci 6n que
resulte nmas adecuado utili zar.
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I1.1.6.- Caracteristicas y derechos que atribuyen | os val ores
I1.1.6.1.- Derechos que otorgan | os warrants..

Los warrants enitidos bajo el presente Prograna de Enision podréan ser
| i qui dados, exclusivanente por diferencias, otorgardo a sus titulares el
derecho a percibir en euros, en la Fecha de Pago, la diferencia positiva
(Call Warrant) o el valor absoluto de la diferencia negativa (Put Warrant),
entre el Precio de Liquidacién y el Precio de Ejercicio. En el caso de
warrants conbi nados y exoticos el pago dependera de |a conbi naci 6n de que se
trate.

I1.1.6.2 Procedimento para el calculo de las |iquidaciones debidas a
| os suscri ptores.

Cada warrant tradicional (call o put), europeo o anericano, dara derecho a su
titular a recibir del Emisor, en |la Fecha de Pago establecida para cada
em sién, la cantidad resultante de aplicar |as siguientes formulas general es:

Para [ os Call Warrant : L=Max{0(PL-PE)}*Ratio
Para | os Put Warrant: L=Max{0(PEPL)}*Ratio

donde: L= canti dad pagadera en | a Fecha de Pago por warrant
PE= Precio de Ejercicio del Activo Subyacente.
PL= Preci o de Liquidaci 6n del Activo Subyacente.
Ratio = namer o de subyacentes representado por cada warrant

En € caso de warrants combinados o exéticos este cal culo se especificard en las informaci ones Complementarias de cada
emision.

En el caso de que, conp consecuencia de | o previsto en este apartado, resulte
a favor del tenedor de |l os warrants un Inporte de Liquidacio6n, la |iquidacién
ser & satisfecha por el Emisor en laFechade Pago, directanente o a través de |la entidad
que aparezca designada cono tal en la Informaci 6n Conpl enentaria de cada

em si on.

Tanto |l os Precios de Ejercicio, conb |os Precios de Liquidacién, Fechas de
Ej ercicio, Fechas de Liquidacién, Fechas de Pago y demas paranetros
necesarios para determinar |os derechos de cada titular en cada emnisiédn
concreta, vendr an especi fi cados en | a | nf or maci 6n Conpl enentari a
correspondi ente a cada em si 6n.

I gual rente, en el caso de que una enisidén concreta presente cual quier
variaci 6n sobre las férnulas de |iquidacion anteriornmente indicadas para
calcular el |Inporte de Liquidacié6n, dichas variaciones se indicaran con
detalle en I a Informaci 6n Conpl ementari a.

Las foérmulas a wutilizar para la calcular el “lnporte de Liquidacidn
Extraordinari 0o” en | os casos previstos en el apartado |1.1.6.4 seréan tanbién
las arriba indicadas, salvo que se establezca |o contrario en la |Infornacio6n
Conpl enentaria correspondi ente a cada em si 4n.

I1.1.6.3 Supuestos de Interrupci 6n de Mercado y ajustes en | os precios
cal cul ados.

I1.1.6.3.1 Supuestos de Interrupci 6n del nercado.
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A efectos de Tas em siones de warrants anparadas en este Programa de Em Sion,
se considera que existe un Supuesto de Interrupci 6n de Mercado en una Fecha
de Val oraci 6n:
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A) Respecto de un indice o Cesta de Indices:

Cuando, en cualquier dia en que se encuentre abierto a la realizacién de
operaci ones, el Mercado de Cotizaci6n o el Mercado de Cotizaci 6n Rel aci onado
donde se negocie o cotice el indice de que se trate, se produzca, durante |a
medi a hora inmedi atanente anterior al Mpnento de Val oraci 6n correspondi ente,
por cual quier causa, una suspension o restriccién de las actividades del
mer cado:

?? En val ores que conprendan al nmenos el 20% de |a conposicion total de
indice de que se trate o,

?? En opciones o contratos de futuro sobre el indice de que se trate, en
su Mercado de Coti zaci 6n Rel aci onado;

Sienpre que dicha suspensidén o limtacion inpida efectuar la valoracién a
preci os de nercado del Activo Subyacente, en el nmomento en que ésta se deba
realizar.

A los efectos de verificar la existencia efectiva de un Supuesto de
I nterrupci 6n del Mercado, si la cotizacidn de uno o mas val ores o activos, de
| os que ponderen en el indice de que se trate, se suspende 0 se restringe, se
procedera a cal cul ar el porcentaje de ponderaci 6n de dicho valor o activo en
el indice en el nonmento innmediato anterior a |a suspension o restriccién a su
cotizacion, a fin de determinar si el porcentaje de ponderacion del/los
val or/ es suspendido/s es | o suficientenente el evado cono para dar lugar a |la
exi stencia de un Supuesto de Interrupci én de Mercado.

Como regla general se entenderd que existe un Supuesto de Interrupcidn de
Mercado cuando el porcentaje de ponderaci 6n del/los val or/es suspendido/s, en
el indice de que se trate, alcance el 20%

Val oraci 6n alternativa:

En el caso en que se trate de un indice, se tomard conmb nueva Fecha de
Val oraci 6n el siguiente Dia de Cotizacidn en que no exista un Supuesto de
I nterrupci 6n del Mercado, salvo que el Supuesto de Interrupci 6n del Mercado
per manezca durante |os ocho Dias de Cotizaci6n inmediatanente posteriores a
la fecha que se hubiera especificado inicialnmente conbo Fecha de Val oraci 6n,
en cuyo caso, el octavo Dia de Cotizacidn innedi atanente posterior a dicha
fecha se tomara cono Fecha de Val oraci 6n, independi entemente de que en esa
fecha se produzca o permanezca el Supuesto de Interrupci én del Mercado, y se
det erm nar &

El valor del indice de que se trate de acuerdo con la fdérnula y nmétodo de
cal culo de dicho indice que estuviese en vigor en |a fecha en que comenzé e

Supuesto de Interrupcion del Mercado, utilizando para ello el precio de
coti zaci 6n de | os val ores que conponen el indice (o una estinaci 6n del n sno,
si los wvalores que conponen el indice se encuentran suspendidos de
coti zaci 6n), en el Monmento de Val oraci 6n en dicho octavo Dia de Coti zaci 6n.

Las fornulas y métodos de célculo utilizados seran |os que se consideren mas
apropi ados para |l a deterninaci 6n del valor de | os Activos Subyacentes.

En el caso de em siones sobre cestas de indices, |a Fecha de Val oraci 6n de
cada uno de los indices que no se encuentren afectados por la interrupcidn
del nercado sera la Fecha de Valoracion original mente especificada para
di chos indices y se tomar4a conop Fecha de Val oraci 6n de | os indices afectados
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por Ta interrupcion el siguiente Dia de Cofizacion en que no exista un
Supuesto de Interrupcién de Mercado para cada uno de ellos, salvo que el
Supuesto de Interrupcién de Mercado permanezca durante |los ocho Dias de
Cotizaci 6n innedi atamente posteriores a |a fecha que se hubiera especificado
i nicialnmente conbo Fecha de Val oraci 6n para cada una de |os indices afectados,
en cuyo caso, el octavo Dia de Cotizacién innediatamente posterior a dicha
fecha se reputard cono Fecha de Valoracion del indice de que se trate,
i ndependi entenente de que en esa fecha se produzca o permanezca el Supuesto
de Interrupci 6n de Mercado, y se deterninara:
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Su valor en la nmism fecha nmediante la nedia aritnmética entre el dltinp
precio de nercado disponible y una estinacion del valor que dicho indice
hubi ese tenido en el mnmercado, en esa fecha, de no haberse producido el
Supuest o de I nterrupci 6n del Mercado.

B) Respecto de una Acci 6n o Cesta de Acciones:

Cuando, en cualquier dia en que se encuentre abierto a la realizaci6n de
operaci ones el Mercado de Cotizacion o el Mercado de Cotizaci 6n Rel aci onado
donde se negocie o cotice el Activo Subyacente de que se trate, durante la
medi a hora i nmedi atanente anterior al Mnento de Val oraci 6n correspondi ente,
se produzca, por cualquier causa, una suspensidon o restriccion de |as
acti vi dades del nercado:

1) Respecto de una Acci 6n

?7? En la negociacién de la accion de que se trate sienpre que dicha

suspension o limtaci6n inpida efectuar la valoracidn a precios de
mercado del Activo Subyacente, en el nopnmento en que esta se deba
realizar.

Val oraci 6n alternativa:

En el caso de enisiones sobre acciones se tomarad conp nueva Fecha de
Val oraci 6n el siguiente Dia de Cotizacidn en que no exista un Supuesto de
I nterrupci 6n del Mercado, salvo que el Supuesto de Interrupci 6n del Mercado
permanezca durante |os ocho Dias de Cotizaci én innmedi atamente posteriores a
la fecha que se hubiera especificado inicialnmente conbo Fecha de Val oraci 6n,
en cuyo caso, el octavo Dia de Cotizaci 6n innedi atanente posterior a dicha
fecha se tomara conop Fecha de Val oraci én, independi entenmente de que en esa
fecha se produzca o permanezca el Supuesto de Interrupci 6n del Mercado, y se
determ nara

El valor de la accion en la msnma fecha nediante la nedia aritnética entre el
altino precio de nercado disponible y una estinmaci6n del precio que dicha
acci 6n hubi ese tenido en el nercado en esa fecha, de no haberse producido el
Supuesto de Interrupci 6n del Mercado.

Las férnulas y nmétodos de calculo utilizados serdn | os que se consideren mas
apropi ados para | a determ naci 6n del valor del Activo Subyacente.

2) Respecto de una Cesta de Acciones:

?? En  acciones que conprendan al nenos el 20% de |a conposicion de |la
cesta de que se trate.

?? En opciones o contratos de futuro sobre |as acciones que conprendan a
menos el 20% de la conposicién de la cesta de que se trate, en su
Mercado de Cotizaci 6n Rel aci onado;

Si enmpre que dicha suspensidn o linitacién inpida efectuar |la valoracién a
preci os de nercado del Activo Subyacente , en el nopbnmento en que esta se deba
realizar.

Val oraci 6n alternativa:

En el caso de enisiones sobre cestas de acciones, |a Fecha de Val oraci 6n de
cada acci 6n que no se encuentre afectada por la interrupci én del nercado sera
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['a Fecha de Valoracion originalmente especificada para dichas accliones, y se
tomara comp Fecha de Val oraci 6n de | as acci ones afectadas por |la interrupcion
el siguiente Dia de Cotizacid6n en que no exista un Supuesto de Interrupciodn
de Mercado para cada una de ellas, salvo que el Supuesto de Interrupci 6n de
Mercado permanezca durante |los ocho Dias de Cotizacidn innediatanmente
posteriores a |a fecha que se hubiera especificado inicialnmente conbp Fecha de
Val oraci 6n para cada una de |as acciones afectadas, en cuyo caso, el octavo
Dia de Cotizaci 6n innedi atanmente posterior a dicha fecha se tomara conop Fecha
de Val oraci 6n de la acci6n de que se trate, independientenente de que en esa
fecha se produzca o permanezca el Supuesto de Interrupci 6n de Mercado, y se
determ nara
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El valor de las acciones afectadas en la msm fecha nediante la nedia
aritmética entre el dltino precio de nercado disponible y una estinaci 6n del
preci o que dichas acciones hubiesen tenido en el nmercado en esa fecha, de no
haberse produci do el Supuesto de Interrupci 6n del Mercado.

Las fornulas y métodos de célculo utilizados seran | os que se consideren mas
apropi ados para | a deterninaci 6n del val or del Activo Subyacente.

C) Respecto de Ti pos de Canbi o:

Cuando en cualquier Fecha de Valoracién se produzca |a discontinuidad
tenporal o permanente de |la publicacidén del tipo de cambio, o del futuro
sobre el tipo de canmbio, de referencia de que se trate, o no esté disponible
|l a fuente de publicaci 6n correspondi ente.

Val oraci 6n alternativa:

En el caso de emisiones ligadas al rendinmento de unas divisas contra otras,
se determinara el Precio Final (o en cada Fecha de Val oraci 6n, |os precios de
| as divisas subyacentes cuya nedia aritmética constituya el Precio Final),
con arreglo a criterios de razonabilidad econdni ca.

Para |as emisiones que tengan cono referencia un futuro sobre tipos de
canbi o, se atenderd a |las normas de val oracion alternativas dictadas por el
nmercado oficial, en su caso, en el que cotice el futuro correspondiente.

D) Respecto a |la Cotizaci 6n de un Tipo de Interés:

Cuando en cualquier Fecha de Valoracion se produzca |a discontinuidad
tenporal o permanente de la publicacion del tipo de interés, o del futuro
sobre el tipo de interés, de referencia de que se trate, o no esté disponible
|l a fuente de publicaci 6n correspondi ente.

Val oraci 6n alternativa:

En el caso de eni siones sobre tipos de interés, se tomara cono nueva fecha de
val oraci 6n el siguiente Dia de Cotizacidén en que no exista un supuesto de
I nterrupci 6n de Mercado, salvo que en el supuesto de interrupci 6n del Mercado
per manezca durante |os ocho dias de Cotizaci 6n innmediatanente posteriores a
la fecha que se hubiera especificado inicialnmente cono Fecha de Val oraci 6n,
en cuyo caso, el octavo dia de Cotizaci 6n inmedi atanente posterior a dicha
fecha se tomara cono fecha de Val oraci 6n, independientemente de que en esa
fecha se produzca o permanezca el Supuesto de Interrupci é6n del Mercado. En
este caso, se determinara el valor de un tipo de interés sustitutivo que se
consi dere conparable al tipo de interés original

I1.1.6.3.2 Ajustes

A) Ajustes en Activos Subyacentes Constituidos por Acciones o Cestas de
Acci ones

Numer o de deci mal es y redondeo:
Preci o de ejercicio:

Los precios de ejercicio resultantes de | os ajustes se redondearan al céntinp
MAs cercano y estaran expresados con dos deci nmal es.
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Ninmero de acci ones representado por cada warrant:

El nunero de acciones representado por cada warrant resultante del ajuste
estaré expresado con cuatro deci nal es.
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1) Anpliaciones de Capital:

a) Anmpliaciones de «capital totalnmente liberadas y sin diferencia de
di vi dendos:

Preci o de ejercicio:

Se multiplicara el precio de ejercicio por el cociente “acciones antes de
anpl i aci 6n / acci ones después”.

Ninmero de acci ones representado por cada warrant:

El nanero de acciones representado por cada warrant se multiplicard por el
coci ente “acci ones después de |la anpliacién / acciones antes”.

b) Anpliaciones de capital parcialmente |iberadas o total nente |iberadas con
diferencia de dividendos, anpliaciones a la par y con prina de emsion y
en si 6n de obligaci ones convertibles sin exclusién de derecho de suscripcion
preferente:

Preci o de Ejercicio:

El Precio de Ejercicio se ajustaré de |a siguiente forna:

PEN = PEV x (1-VTD/ PC)

Donde:

PEN = Precio de ejercicio nuevo (precio de ejercicio después de ajuste)
PEV = Precio de ejercicio viejo (precio de ejercicio antes de ajuste)
VID = Valor tedrico del derecho de suscripcién

PC = Precio de cierre del activo subyacente en el dia habil anterior a la
fecha de ajuste

El valor tedrico de los derechos de suscripcién preferente se calculara en
base al precio de cierre de la acciodn, en el dia habil anterior a la fecha de
ajuste (siendo esta ultima la fecha de inicio del periodo de suscripcién de
la anpliacion y que es el priner dia en que cotizan |os derechos de
suscripcién) y a |las condiciones de enision (desenbol so, proporcién sobre |as
acci ones existentes, diferencia de dividendos) de |as acci ones nuevas.

En concreto, el valor teérico del derecho de suscripcion preferente se
calcula con la férmula siguiente:

VID= N x (C-E- D)

N+V
Donde:
VTD: val or tedrico del derecho
N. n® de acci ones nuevas
V: n® de acciones antiguas

C. el valor de cotizacién al cierre del dia anterior a la fecha de inicio del
peri odo de suscripcion de |a anpliacién).

E: inporte a desenbol sar por cada acci 6n nueva emtida (precio de em sidn).

D: Diferencia de dividendos, si existe, entre las acciones nuevas y |as
acci ones antiguas
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Ninmero de acci ones representado por cada warrant:

El nunero de acciones representado por cada warrant se ajustara de la
siguiente form

NN = NV / (1-VTD/ PC)

Donde:

NN = Niunmero de acciones representado por cada warrant nuevo (Ninmero de
acci ones representado por cada warrant después de aj uste)

NV = Niamero de acciones representado por cada warrant viejo (Nimero de

acci ones representado por cada warrant antes de ajuste)

VTD = Val or teo6rico del derecho de suscripci6n

PC = Precio de cierre del activo subyacente en el dia héabil anterior a la
fecha de ajuste

No existen derechos de suscripci 6n preferente, entre otros, en | os siguientes
supuest os:

?? Cuando |a anpliacion de capital se |Ileve a cabo nmediante el aunento de
val or nominal de | as acciones existentes.

?? Cuando la anpliacién se deba a la conversion de obligaciones en
acciones (salvo que se se hayan enitido sin exclusion de derecho de
suscrpci 6n preferente) o a |la absorcidén de otra sociedad dentro de un
procedi m ento de fusidn.

?? Cuando las nuevas acciones a emtir constituyan |la contraprestacion
ofrecida en wuna OPA, supuesto en que esta excluido el derecho de
suscripci 6n preferente.

?? Cuando haya sido expresanente excluido el derecho de suscripcioén
preferente de | os accionistas en el acuerdo de anpliaci 6n de capital.

2) Reducci 6n de Capital o de Reservas Medi ante Devol uci 6n de Aportaci ones en
Ef ectivo a | os Accioni stas:

Preci o de Ejercicio:

El precio de ejercicio se ajustard cuando |la sociedad em sora del activo
subyacente realice una dismnucién de la reserva por prinma de enisién de
acciones, u otras cuentas de recursos propios equival entes, con distribucion
del inporte a | os accionistas.

Asim snb se ajustara el precio de ejercicio cuando |a sociedad enisora del
activo subyacente Ileve a cabo wuna disnminucién del valor nominal de |as
acci ones con distribucion de dicho inporte a | os accionistas.

Se ajustara el Precio de Ejercicio restandole el inporte por accidén que la
entidad eni sora haya devuelto a sus accionistas. Dicho ajuste sera efectivo
en la fecha de pago del inporte a | os accionistas.

3) Divisién del Valor Nonminal (“Splits”):

Preci o de Ejercicio:
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El Precio de Ejercicio se nultiplicara por el coclente raccliones anies de la
di vi si 6n / acci ones después”.

Ninmero de acci ones representado por cada warrant:

El nunmero de acciones representado por cada warrant se ajustara nultiplicando
por el cociente “acciones después de |la divisién /acciones antes”.
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4) Agrupaci 6n de Acci ones Medi ante Variaci 6n del Val or Nom nal
Preci o de Ejercicio:

El precio de ejercicio se ajustard nultiplicando por el cociente “acciones
después /acciones antes”.

Numer o de acci ones representado por cada warrant:

El nunero de acciones representado por cada warrant se nultiplicara por el
coci ente “acciones antes/ acci ones después”.

5) Adqui si ci ones, Fusiones y Absorci ones:

A efectos de |as enisiones sobre acciones o cestas de acciones se considera
que se produce una adquisicion cuando una entidad adquiera la totalidad o
realice una oferta de adquisicion sobre acciones que sean Activo Subyacente
de la emisién de que se trate y el resultado de dicha oferta suponga |a
adqui sici6n de la totalidad de |las acciones de la Entidad Em sora o bien |la
adqui si ci 6n de un porcentaje inferior al 100% del capital cuando en virtud de
di cha adquisicion |a parte del capital que circulaba |ibrenente en bolsa y no
estaba en manos de accionistas de referencia se ve reducida de manera
sustancial, provocando |a reducci6n del volunmen de negociaci6n de dichas
acciones y dificultando en consecuencia la cobertura de |as em siones que
tienen cono Activo Subyacente | as nenci onadas acci ones.

Se considera que se produce una fusio6n o absorci 6n cuando |a entidad em sora
de | as acciones que sean Activo Subyacente se fusione, por cual quiera de |os
medi os reconoci dos en la | egislacion que resulte aplicable, con otra entidad,
dando lugar al canje de acciones correspondiente o a |la existencia de
acciones de la entidad resultante de |a fusion.

Comob consecuencia de |os eventos nencionados, en cada caso, cabe que a |os
titulares de | as acciones afectadas (y por tanto a los titulares de em siones
sobre dichas acciones) se |les ofrezcan en contraprestaci 6n acci ones nuevas o
exi stentes, acciones y dinero o valores o Unicanmente dinero o val ores.

En los casos en que |la adquisicién, fusidén o absorcion sea efectiva con
anterioridad a la Fecha de Pago de |las em siones, los ajustes a realizar en
las enisiones sobre acciones y cestas de acciones enitidos seran |os
si gui ent es:

a) Si se ofrecen acciones en contraprestaci on:
En el caso de em si ones sobre acciones, a el eccio6n del Em sor,

?? Las acciones que sean Activo Subyacente se sustituiran por |as nuevas
acci ones ofrecidas con su msma relacion de canje y se realizaran |os
aj ustes correspondientes en el numero de acciones por warrant y en el
correspondiente Precio de Ejercicio a fin de tener en cuenta cual quier
“pi co” que se produzca conp consecuencia de la relaci6n de canje, o

?? Se procederd a anortizar |as em siones anticipadanente, pagando a |os
inversores el Inporte de Liquidacid6n Extraordinario que en su caso
resul te.
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En el

b) Si

En el

En el

En el

caso de em sl ones sobre cestas de acclones, a eleccion del Em sor,

La cesta correspondiente se ajustard a fin de incluir l|as nuevas
acci ones of reci das en canj e y se realizaréan | os aj ustes
correspondientes en el nunero de acciones de la cesta y en el
correspondiente Precio de Ejercicio de la msm, a fin de tener en
cuenta cualquier “pico” que se produzca conpb consecuencia de Ila
rel aci 6n de canje o,

Se procedera a elimnar de |la cesta |as acciones afectadas y a reali zar
el correspondiente ajuste en el Precio de Ejercicio de la msna.

se of rece dinero en contraprestacidn.

En el caso de enisiones sobre acciones, se procedera a anortizar |as
enm siones anticipadanente, pagando a los inversores el Inporte de
Li qui daci 6n Extraordinario que en su caso resulte.

En el caso de emisiones sobre cestas de acciones, se procedera a
elimnar de la cesta las acciones afectadas y a realizar el
correspondiente ajuste en el Precio de Ejercicio de la msm

I gual rente, y si ello fuera viable para el Em sor, este podré& proceder
a sustituir las acciones afectadas por acciones de la sociedad
absorbente o adquirente.

se of recen acciones y dinero en contraprestacion:
caso de eni siones sobre acciones, a elecci6n del Eni sor,

| as acciones que sean Activo Subyacente se sustituiran por |as nuevas
acci ones ofrecidas, con su nisna relacién de canje, y se realizaréan |os
aj ustes correspondientes en el namero de acciones por warrant y en el
correspondiente Precio de Ejercicio, a fin de tener en cuenta |os
i nportes percibidos en efectivo como consecuencia del canje, 0

se procederd a anortizar las enisiones anticipadanente, pagando a |os
inversores el Inporte de Liquidaci6n Extraordinario que en su caso
resulte.

caso de eni siones sobre cestas de acciones, a elecci6n del Eni sor,

la cesta correspondiente se ajustara a fin de incluir I|as nuevas
acci ones of reci das en canj e y se realizaréan | os aj ustes
correspondientes en el namero de acciones de l|la cesta y en el
correspondiente Precio de Ejercicio de la nisnma, a fin de tener en
cuenta el pago en efectivo percibido conb consecuencia del canje o,

se procedera a elinmnar de la cesta |las acciones afectadas y a realizar
el correspondiente ajuste en el Precio de Ejercicio de la msm a fin
de tener en cuenta el efectivo percibido.

B) Supuestos de |Insolvencia en Activos Subyacentes Constitui dos por
Acci ones o Cestas de Acciones

caso en que por cual quier causa se produzca |la quiebra, suspensioén de

pagos o cual quier procedimento concursal que afecte al em sor de acciones
que sean Activo Subyacente de em sones, el Emi sor:

7

En el caso de que se trate de em siones sobre acciones, podré anortizar
antici padamente |l as emnisiones enitidas desde el nonento en que tuviese
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conocimento de Ta situacion de 1nsolvencia del em sor de Tas acclones
que fueren Activo Subyacente de las enisiones emtidas, pagando a sus
titulares el Inporte de Liquidacidn Extraordinario que en su caso
resul te.

En el caso de enisiones sobre cestas de acciones, el Emsor, podré
elimnar de la cesta las acciones afectadas y a realizar el
correspondiente ajuste en el Precio de Ejercicio de la msm

C) Supuestos de Exclusién Definitiva de Cotizaci é6n de Activos
Subyacent es Constitui dos por Acciones o Cestas de Acciones

En el caso de enisiones sobre acciones, se procederd a anortizar |as
eni siones anticipadanente, pagando a los inversores el Inporte de
Li qui daci 6n Extraordi nario que en su caso resulte. A estos efectos, la
nueva Fecha de Vencinmiento serd una fecha que estara conprendida entre
la fecha en que se anuncie la exclusiodn definitiva de cotizaci 6n de
val or afectado y la fecha de efectividad de |a excl usidn.
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?? En el caso de enisiones sobre cestas de acciones, se procederda a
elimnar de Jla <cesta las acciones afectadas y a realizar el
correspondiente ajuste en el Precio de Ejercicio de la msm, ya sea
tomando conmp precio de nercado el precio de |as acciones afectadas al
cierre del Mercado de Cotizacidon en una fecha conprendida entre la
fecha del anuncio de la exclusion de cotizacion y la fecha de
efectividad de la nmism, o0 el precio ofrecido en una OPA de excl usi 6n,
segln sea el caso.

D) Discontinuidad en Activos Subyacentes Constituidos por indices
Bursatil es:

a) En el supuesto en que los indices utilizados conb referencia para la
val oraci 6n de |l os Activos Subyacentes de la emsién de que se trate, no se
hayan calculado y/o publicado por sus pronotores, entidades o agencias
desi gnadas para ello, en |las Fechas de Val oraci 6n correspondi entes, pero si
| o sean por una entidad que |es suceda y que sea consi derada aceptable o0, sea
sustituido por un indice sucesor que se considere utilice una férnula vy
mét odo de calculo idéntico o substancialnente simlar a los utilizados para
el calculo de los indices de que se trate, se entenderd por indice de
referencia el indice asi calculado y publicado por dicha entidad sucesora o
di cho indice sucesor, segun sea el caso.

b) Si en cual qui er Fecha de Val oraci 6n desi gnada conp tal para una em sién, o
con anterioridad a la nisma, |os pronptores, entidades o agencias desi ghadas
para el calculo del indice utilizado cono referencia para |a val oraci 6n de
Activo Subyacente:

?? Ilevaran a cabo una nodificacién material en la féormula o método de
calculo de dicho indice (distinta a las previstas para el nmantenin ento
del indice de referencia en el supuesto de canbios en los valores o
activos integrados en el msnm o en otros supuestos ordinarios) o de
cual quier otra forma relevante | o nodificaran, o

?? Si, en cualquier fecha de valoracion |as entidades asi designadas
dejaran de calcular y publicar el indice, y no existiera una entidad
que | es sucediera o que fuera consi derada acept abl e,

en anbos supuest os se procedera a anortizar | as em si ones
anti ci padamente, pagando a los inversores el Inporte de Liquidacidn
Extraordi nari o que en su caso resulte

E) Activos Subyacentes Constitui dos por Divisas:

a) En el supuesto en que los tipos de canmbio utilizados conp referencia para
la valoracion de la enisidén de que se trate, no se hayan publicado por sus
pronotores, entidades o agencias designadas para ello, en las Fechas de
Val oraci 6n correspondi entes, pero si | o sean por una entidad que | es suceda y
que sea consi derada aceptable o0, sea sustituido por un tipo de canbio que se
consi dere conparable al tipo de canbio original, se entenderd por tipo de
canbio de referencia el tipo de canbio sustitutivo.

b) O ras especificaciones de | as enisiones sobre tipos de canmbi o podréan ser
nmodi fi cadas, bajo | a reconendaci 6n del agente de cal culo, sienpre que la
situaci 6n econémnica del tenedor del warrant permanezca i nalterada.

c) En el supuesto de em siones sobre el tipo de canmbio del euro contra la
noneda de un pais menbro de la Unidn Europea que no hubi ese adoptado el
euro, si antes del vencinmiento de |las enisiones dicha noneda pasara a fornar
parte del euro, se procederd a anortizar |l as em siones anticipadanmente,
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pagando a Tos i1nversores el Tnporte de Liquidacion Exiraordinario que en su
caso resulte y que se determinard utilizando el tipo de conversién que se
fije de manera irrevocabl e.

F) Activos Subyacentes Constitui dos por Tipos de Interés.

a) En el supuesto en que los tipos de interés utilizados conp referencia para
la valoracion de la enisidén de que se trate, no se hayan publicado por sus
pronotores, entidades o0 agencias designadas para ello, en las Fechas de
Val oraci 6n correspondi entes, pero si |0 sean por una entidad que |es suceda y
que sea considerada aceptable o0, sea sustituido por un tipo de interés que,
consi derado conparable al tipo de interés original, se entendera por tipo de
interés de referencia el tipo de interés sustitutivo.
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b) i) En el caso de em siones que tengan conp subyacente el futuro sobre un
bono nocional, el Precio de Ejercicio serd ajustado en el udltinp dia de
negoci aci 6n del futuro (siendo |los vencim entos nornal nente en |os nmeses de
Marzo, Junio, Septienbre y Dicienbre), o en alguna fecha anterior. El ajuste
se efectlia de forma que el antiguo precio de ejercicio sea disnnuido
(aument ado) por el val or absoluto del spread por el que el precio del antiguo
contrato relevante esté por encina (por debajo) del precio del nuevo contrato
rel evante, basados en |l os precios de cierre oficiales del nmercado de futuros
correspondi ent e.

ii)Tanmbi én variaria el Precio de ejercicio en caso de canbiar el tipo d
interés del bono entregable. En este caso, el agente de calcul o establecera
el nuevo precio de ejercicio, de forma que |la situaci 6n econém ca del tenedor
del warrant permanezca i nalterada.

iii)Si durante la vida del warrant canbiara la forma de deternminar el bono
entregable, el agente de célculo se encargaria de determnar |os ajustes
pertinentes (si fuera necesario).

iv)Si el agente de céalculo determ nase que I|la designacién de un bono
entregabl e es inposible, las em siones se anortizaran anti ci padanente.

c) Oras especificaciones de |as enisiones sobre tipos de interés podran ser
nodi fi cadas, bajo l|la reconendaci 6n del agente de cé&lculo, sienpre que la
situaci 6n econémnica del tenedor del warrant permanezca i nalterada.

I1.1.6.4. - Informaci 6n sobre el agente de cal cul o.

Salvo que se especifique lo contrario en la Informaci 6n Conpl enentaria de
cada enmisio6n, el Agente de Calculo para |as em siones de warrants anparadas
bajo este Programa de Em sion serd Altura Markets, A V., S. A con donicilio
en Via de | os Poblados S/N Madrid 28033.

El Agente de Calculo asumirda las funciones correspondientes al céalculo,
determ naci 6n y val oraci 6n de |os derechos que correspondan a |los warrants
objeto de las em siones que se realicen bajo el Progranma de Emisién, y de |os

preci os, tipos o0 cotizaciones de los Activos Subyacentes en I|las
correspondi entes Fechas de Val oraci 6n, de confornidad con |o previsto en el
present e Foll eto i nformativo, y en | a | nf or naci 6n Conmpl enentari a

correspondi ente a cada em si 6n, para | o cual

a) Calculara o deterninard los tipos de interés, precios y niveles de |os
Activos Subyacentes en cada Fecha de Valoracién en que estos se deban
calcular o determinar conforne a |lo establecido en Ia |Informacioén
Conpl enentaria correspondi ente a cada em si 4n.

b) Determinara |os derechos de los warrants que de la aplicacion de |as
formulas de liquidacién previstas resulten en su caso, a favor de |os
titulares, en |la Fecha de Liquidaci én correspondi ente.

c) Determinara los tipos de interés, precios o valoraciones de |os Activos
Subyacentes aplicables, en caso de discontinuidad, interrupcioén del
mer cado, defecto de publicacidon de indices o precios de referencia y |os
ajustes y valoraciones a realizar, de acuerdo con |o sefialado en el
presente Foll eto.

d) Realizara cualquier otro <calculo o valoracién necesario para la
determ naci 6n de |os derechos correspondientes a los titulares de 1os
warrants.

46



BBVA Banco de Fi nanci aci 6n, S. A

El Agente de Calculo actuara sienpre conb experto Independiente y sus
calculos y determ naci ones seran vinculantes tanto para el Em sor conp para
los titulares de los warrants. En sus actuaci ones se basard en |las practicas
habi tual es del nmercado correspondiente y, para todo aquello que no se haya
especificado en la Informaci 6n Conpl enentaria de la em siodn de que se trate,
seqguird las indicaciones de la International Swaps and Derivatives
Associ ation (I SDA).

Si en los céalculos efectuados se detectase alglun error u omsiodn, el Agente
de Calculo procedera a subsanarlo en el plazo maxino de cinco dias habiles
desde el nonmento en que se detectase dicho error, o el nisnp fuese notificado
al Agente de Cal cul o por cual quier parte interesada.

El Enmisor se reservard el derecho a sustituir al Agente de Calculo en
cual qui er nonent o.
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Si el Agente de Calculo renunciase a actuar,fuese sustituido o por cual quier
causa no pudiese |levar a cabo | as funciones determ nadas en este Folleto, el
Em sor nonbrard una nueva entidad, que necesarianente habra de ser una
entidad financiera, en un plazo que en todo caso no serd superior a QU NCE
di as habiles desde que el Enisor reciba la notificacio6n de dicha renuncia o
i nposi bilidad o decida |a sustitucién. En cual quier caso, el cese del Agente
de Cal cul o, cual quiera que sea |la causa, no

sera efectiva sino hasta |a designacion de |la nueva entidad y |a aceptacion
de la misma, y a que dicho extrenp hubiere sido objeto de comnunicaci 6n conp
hecho relevante a la CNW y al organisno rector del nercado secundario que
corresponda. El nercado secundario, salvo que se establezca |lo contrario en
la Informaci 6n Conpl enentaria de cada enisioén en concreto, seran |as Bol sas
de Madrid, Bilbao y Barcelona y eventual mente en otras Bol sas europeas (en el
caso de estas uUltimms, previa adm si6n en una Bol sa Espafiol a)

El Emi sor advertird a los titulares de |los warrants, con al nenos DI EZ dias
habi | es de antel aci 6n, de cual qui er sustituci 6n del Agente de Cal cul o.

El Agente de Calculo actuard exclusivanente conb Agente del Emisor y no
asumi rd ninguna obligacion de agencia o representaci é6n con respecto a |os
titulares de | os warrants.

Ni el Agente de Calculo ni el Emi sor en ningln caso seran responsabl es ante
tercero alguno de los errores de calculo de los precios o indices, omnsiones
o afirmaciones incorrectas efectuadas o publicadas por |las entidades
encargadas de | a publicacién o calculo de dichos precios o indices.

I1.1.6.5. Informacién sobre los activos subyacentes. Calculo de Ila
rentabilidad para | os inversores. Cobertura.

Los tenedores de | os warrants podran encontrar infornmaci 6n sobre |os Activos
Subyacent es de cada emi sidn concreta en |a prensa econom ca, en |os bol etines
de cotizacion de l|la bolsa donde coticen l|las acciones o los indices
correspondientes, y en los sistemas de informacidn financiera Reeuters o
Bl oomberg, a fin de permtir a los suscriptores y titulares la formaci 6n de
un juicio fundado sobre |as expectativas de rentabilidad y riesgo de |os
warrants de cada em sion.

No esta prevista la enision de warrants que confieran derecho a suscribir o
adquirir acciones pendientes de emsién, ni por |a sociedad enisora ni por
soci edades diferentes a | a soci edad em sor a.

El Em sor procederd a utilizar |los instrunentos de cobertura necesarios para
elimnar el riesgo financiero de las enisiones. En el caso de que el En sor
opte por hacer una gestion dindmica de |la cobertura, se conpronmete a una
actuacién tal que no afecte a la cotizacion del subyacente. En caso
contrario, se conpronete a conunicar con antelacién a |la CNW cual quier
operaci 6n que pudiera tener un inpacto significativo en la cotizacién de
activo subyacente.

I1.1.7. Comsiones y gastos conexos de todo tipo a pagar por el
suscri ptor.

No existen comi siones ni gastos para |os tenedores de los valores en el
nmomento de |a suscripcién ni en el ejercicio.
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En cuanto al resto de gastos y com siones que pudieran repercutirse alo
largo de la vida de dichas enisiones, se estara a las que cada entidad que
pudi era ser depositaria de |los valores, tenga publicadas conforme a |a
| egi sl aci 6n vigente y regi strados en el organi sno correspondi ente.
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[1.1.8.- Gastos y comsiones derivados de |a representaci én de |os
val ores en anotaciones en cuenta, inscripcién y nmantenimento de
sal dos en | os regi stros contabl es.

Los warrants enitidos bajo el presente Programa estaran representados en
anot aci ones en cuenta. Para todos aquellos que se negocien en |as Bolsas
espafiolas o en AIAF correspondera la Ilevanza del registro contable
| bercl ear, con domcilio en Madrid, calle Pedro Tei xeira 8.

Las conisiones y gastos que se deriven de la prinera inscripcién de |os
val ores enmitidos bajo el Prograna de Enisioén, en |berclear seran por cuenta y
a cargo del Em sor

La inscripcién y nmanteniniento de |l os valores, a favor de |os suscriptores y
de los tenedores posteriores, en los registros de detalle a cargo de
| berclear y de | as Entidades Adheridas al nisnp, segun proceda, estaréa sujeta
a las conmisiones y gastos repercutibles que, en cada nonmento, dichas
enti dades tengan establecidos, y correran por cuenta y a cargo de |os
titulares de | os valores. Dichos gastos y conisiones repercutibles se podréan
consul tar por cual quier inversor en las correspondientes tarifas de gastos y
com siones repercutibles, que legalnmente estan obligadas a publicar |as
enti dades sujetas a supervisién del Banco de Espafia y de |la CNW. Copias de
dichas tarifas se pueden consultar en | os organisnps supervisores
menci onados.

[1.1.9.- dausulas de intereses y rendim entos.

Los warrants a emitir no cuentan con ningln tipo de rendimento explicito. El
rendimento inplicito de |os valores se calculard de acuerdo con las foérmul as
recogi das en el apartado I1.1.6.

[1.1.10.- Réginen fisca

Todos |l os inversores deben consultar su Réginmen Fiscal y/o Legal en cuanto a
la conpra, tenencia, transferencia o ejercicio de cual quier Warrant con su
asesor fiscal, profesional independiente o asesor |egal sobre su situacién
personal al respecto.

De acuerdo con la legislacioén fiscal espafiola vigente el Emi sor interpreta
que el tratamiento fiscal de |as em siones es el siguiente:

a) | mpuesto sobre soci edades (Ley 43/1995, de 27 de Dicienbre, del I|npuesto sobre
Soci edades y RD 531/1997, de 14 de Abril, por el que se aprueba el Reglanento del

| mpuest 0 sobre Soci edades)

Cuando el suscriptor de los warrants sea un sujeto pasivo de este |Inpuesto, la prima
pagada por su adquisicion no tendra caracter de gasto fiscal nente deducible sino

por el contrario, constituira el val or de adquisicion del warrant que debera
activarse dentro de su balance . Lo misnp ocurrird respecto de las sociedades que
adqui eran estos instrumentos en el nercado secundario en relaci6n con el precio
satisfecho. S se produce la transmsioén del warrant, la diferencia entre el valor
de adqui sicioén y el precio de transmsion tendra |la consideracién de renta
gravabl e. En el supuesto de ejercicio del warrant, la renta generada tendra |la
natural eza de ingreso gravable calculado por la diferencia entre el Inporte de
Liquidacion y la Prima inicialmente satisfecha, o en su caso, con el precio
sati sfecho en su adquisicion en el nercado secundario. En caso contrario |la perdida
quedaria limtada al val or de adquisicion del warrant.

b) Inpuesto sobre la Renta de |as Personas Fisicas (Ley 40/1998, de 9 de
Dicienbre del Inpuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y otras nornas
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tributartas y RD 21471999 de b de Febrero, por el que Se aprueba el Reglanenio de
| npuest o sobre |la Renta de | as Personas Fisicas)

Cuando el suscriptor de los warrants sea sujeto pasivo del |nmpuesto sobre la Renta
de las Personas Fisicas, la prim satisfecha por |la suscripcién inicial del warrant
no tendra el caracter de gasto fiscal nente deduci ble en dicho Inpuesto, sino que se
comput ara cono val or de adqui si ci 6n

Si se produce la transmsion del warrant antes del vencimento, se generara una
alteraci 6n patrinmonial (ganancia o pérdida) por la diferencia entre su valor de
adqui sici 6n (prima de suscripcion o, en su caso, precio satisfecho en |a adquisicidn
en el nercado secundario) y su valor de enajenacion. En caso de |iquidaci 6n positiva
del warrant tras el ejercicio del msno, |la renta generada tendra la calificaci én de
ganancia patrinonial, calculada por diferencia entre el inporte de |iquidacion
obtenido y la prinma satisfecha en su suscripcion o el precio satisfecho en su conpra
en el nmercado secundario. Cuando el ejercicio del warrant, anticipado o a
vencimento, no produjera una liquidacién positiva, se producira una pérdida
patrinoni al por el valor de adquisiciodn del warrant.
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Las ganancias o pérdidas patrinoniales derivadas, tanto de la transm sién antes del
vencimento cono de las |iquidaciones al vencimento, tendran |a consideracion de
conponentes de la parte general de |la base inponible del inpuesto, salvo que haya
transcurrido mas de un afio desde |a fecha de adquisicion, en cuyo caso |la ganancia o
pérdi da patrinonial seran conponentes de |la parte especial de |a base inponible que
se grava al tipo vigente (15%.

c) Inpuesto sobre Patrinonio
Los warrants se integraran en |l a base inponible del inpuesto por su val or de nercado
en | a fecha de devengo del i nmpuesto.

d) Inpuesto sobre la Renta de Inversores no residentes en Espafia (Ley 41/1998,

de 9 de Dicienbre, sobre la Renta de No Residentes y Normas Tributarias y RD
326/ 1999, de 26 de Febrero por el que se aprueba el Reglanmento del |npuesto sobre |la
Renta de No Resi dentes)

Las gananci as patrinoni al es derivadas de bienes nuebl es, obtenidos por sociedades,

entidades o personas fisicas no residentes en Espafia, pero residentes en al gun pais
menbro de la Unidén Europea, y que no operen a través de un establecimento
permanente en Espafia, ni se hubieran obtenido a través de un pais considerado
"paraiso fiscal" con arreglo al Real Decreto 1080/1991, de 5 de Julio, estan exentas
de tributaci 6n en Espafa.

Las rentas derivadas de valores emtidos por entidades privadas residentes en Espafa
obt eni dos por Sociedades, o entidades, o personas fisicas residentes en cual quier
otro pais, se encuentran sujetos al gravanen del inpuesto sobre la Renta de |as
Personas Fisicas, al 35%, salvo que el pais de residencia del sujeto pasivo hubiera
concertado un Convenio para evitar |la doble inposicion internacional con Espafia, en
cuyo caso se aplicaran | as disposiciones del Conveni o.

No obstante lo anterior, si el warrant cotiza en un nercado secundario oficial de
val ores espafiol, la ganancia de patrinonio obtenida en la transmsién del msno en
dicho nercado no tributard en Espafia sienpre que el transmtente (persona fisica o
juridica) sea residente en un pais con el que Espafia tenga suscrito un Convenio para
evitar | a doble inposicidn con cléausula de intercanbio de infornacidn

Tanto la residencia fiscal en paises menbros de Ia Uni 6n Europea conb en paises no
m enbros de |a Union Europea, pero que hubieran suscrito un Convenio para evitar la
dobl e inposicién internacional con Espafa, se acreditara nediante el correspondi ente
certificado de residencia fiscal del contribuyente, de conformdad con |lo previsto
en la | egislacion vigente.

e) I npuest o sobre Sucesiones y Donaci ones

Las transmi siones de los warrants a titulo gratuito estan sujetas al |npuesto
sobre Sucesiones y Donaciones, siendo sujeto pasivo el adquiriente de |os
warrants.

I1.1.11.-Periodo de vigencia de | os warrants, ejercicio y anortizacio6n
de | os m snos.

El periodo de vigencia de los warrants a enmtir bajo el Programa de Eni sion
variara para cada emisién concreta y se determnara en la |Infornacion
Conpl enent ari a correspondi ente teniendo como mininmo un periodo de vigencia de
3 nmeses, a contar desde |la Fecha de Em sién, y maxi no de 5 afios.

1. 1. 11.1. Precio de reenbol so

Los warrants a emtir bajo el Programa de Enmisién no atribuirdan a sus
titulares derecho alguno de reenbolso, sino el derecho a percibir |Ilos
i nportes que en su caso, y de confornidad con o previsto en el apartado I
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1. 6 anfertor y en Ta Informacion Conplenentaria de que se trate, resulien a
favor de | os m snps en cada em si on.

1. 1. 11.2. Mbdal i dades de Li qui daci on.
Se pernite uUnicanente |iquidaci én por diferencias
Los derechos que en su caso resulten de la liquidacion de |los warrants, se

satisfaran definitivanmente en | as Fechas de Pago previstas para cada em si én,
segun indique |a correspondi ente | nformaci 6n Conpl enentari a.
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1. 1. 11.3. Procedimento a seguir para el ejercicio de sus derechos
por parte de |los tenedores de | os warrants.

Los derechos econdnicos que en su caso correspondan a los titulares de |os
warrants se abonaran por el Enmisor a través de |las entidades encargadas de |la
Il evanza de | os regi stros contabl es correspondi ent es.

Salvo que se disponga lo contrario en la Infornmacién Conplenentaria
correspondi ente a cual quier em sién concreta, el periodo de ejercicio de |os
val ores serd, para |los warrants anericanos desde | a Fecha de Desenbol so hasta
las 17:00 horas del dia habil anterior a |la Fecha de Vencimento. Para |os
warrants europeos solo serd posible el ejercicio automatico a vencim ento.
Los avisos de ejercicio habran de ser presentados al Em sor por fax, correo
certificado o en persona, en el donmicilio que se indica:

Em sor: BBVA Banco de Fi nanci aci 6n S. A.
Numer o de Fax: 91 537 09 96
Dom cili o: Via de | os Pobl ados s/n , 28033 Madri d.

Los avi sos habran de ser fornul ados siguiendo estrictanente |las instrucciones
del Aviso de Ejercicio que se incluye cono Anexo en las |nformaciones
Compl enentarias de cada enisiodon. El Emisor tiene |a potestad de rechazar |os
avi sos que no cunplan dichas instrucciones. Los avisos de ejercicio seran
irrevocables y habran de ser recibidos antes de las 17:00 horas para ser
ej ecutados el dia hébil siguiente. Los avisos de ejercicio recibidos después
de las 17:00 horas tendran fecha de ejercicio dos dias habiles siguientes a
la recepcib6n del aviso. El nunmero mininbo de warrants para |os cuales se
solicite el ejercicio no podra ser inferior a 100 salvo el dia habil anterior
a la Fecha de Vencimento. En dicha fecha se atenderan todas |as peticiones
de ejercicio que se presenten

Los warrants no ejercitados por |os tenedores antes de las 17:00 horas del
dia habil anterior a la Fecha de Vencinmento seradn ejercitados
aut omati canmente por el Emi sor, sienpre y cuando el |Inporte de Liquidacion
correspondi ente, sea positivo.

No cabe |l a anortizaci én anticipada de |os warrants por parte del enisor.

I1.1.11. 4. Conuni caci ones por parte del Em sor.

Sin perjuicio de lo indicado para cada caso particular en este Folleto, todas
| as comruni caci ones efectuadas a los titulares de los warrants seran validas
si se publican en un diario de circulacién nacional y en el Boletin Oicia

del nercado en que se negocien. Tal es conuni caci ones se envi aran igual nente a
la CNW. En dichas comnunicaciones se indicaran los tipos, valoraciones,
preci os, fechas, |Inportes de Liquidacion, lugares, entidades y otros detalles
relativos al ejercicio de |los derechos econémicos de los titulares de |os
warrants, no indicados en |a Informaci 6n Conpl enentaria correspondi ente ni en
este Folleto.

[1.1.12.- Servicio financiero.
Las enisiones de warrants bajo el Programa podran negociarse a través de
todas aquel |l as enti dades m enbros del nercado donde se negocien. El servicio

financiero de |las em siones que se realicen al anparo del Programa de em sién
sera atendido por Banco Bil bao Vizcaya Argentaria, S.A

54



BBVA Banco de Fi nanci aci 6n, S. A

Los pagos debidos a Tos tenedores de Tos warrants se atenderan por el Em sor,
directanente, o a través de la entidad designada conb Agente de Pagos , Banco
Bil bao Vizcaya Argentaria S.A ,salvo que se especifique lo contrario en la
I nf ormaci 6n Conpl ementari a de cada Em si 6n.

I1.1.13.- Moneda de em si 6n de warrants.

Los warrants a emitir bajo el presente Prograna estaréan denoni nados en euros.
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[1.1.14.-Interes Efectivo previsto para el tomador (Suscriptor).

Los warrants carecen de rendiniento explicito y el interés efectivo previsto
para el suscriptor dependera de |la evoluci6n del precio del Activo Subyacente
y de las condiciones de ejercicio de | os warrants de cada eni si dn.

El método de célculo del interés efectivo neto para el suscriptor es el de |la
Tasa Interna de Retorno (TIR) que iguala el flujo de cobro y pago descont ados
al monento de |la Fecha de Desenbolso. El calculo de la TIR se realizaréa
utilizando las foérmulas siguientes, aplicables tanto en el supuesto de
Ejercicio cono en una eventual transm sion del warrant (base un afio de 365
di as):

A) Si el warrant es ejercitado o vendido antes de un afio desde | a fecha
de conpra:

| nporte de Liquidacién = P991?7r7—’)7
" q 575 "365%

B) Si el warrant es ejercitado o vendi do después de un afio desde |l a
fecha de conpra:

2d 2
I mporte de Liquidacion = P,?22?r %5

donde en anbas f 6rnul as

r= T.1.R para el suscriptor
Po = Inporte de la inversion inicial
d= Di as transcurridos desde |a inversion.

[1.1.15.-Interes efectivo previsto para el em sor.

Los gastos previstos para cada em si én, dependeran de su inporte. Se estiman
| os siguientes gastos para el conjunto del progranma:

- Notaria (60% del total de gastos estinmdos)
- CNMV. Tarifa Cicial Regi stro del Programa 38. 267,93 eur
Adni si 6n Em siones< 18 neses 0,001% sobre

i mporte nom nal
Em siones> 18 neses 0,003% sobre
i mporte nom nal

- Bol sa Estudi o 1160 eur
Der echos 0, 005%
- Al AF Estudi o 0,005% (maxino  60. 000
Eur o0s)
- | bercl ear 0, 004% (i ni no. 274 Euros)
- Publicidad Oicial, Inpresos y Varios (0,010%

El método de célculo del interés efectivo neto para el Enisor es el de la
Tasa Interna de Retorno (TIR) que iguala el flujo de cobro y pago descontados
al monento de la Fecha de Desenbolso. El célculo de la TIR se realizara
utilizando la foéormula siguiente (base 365 dias en 1 afo):

A) Si el warrant es ejercitado antes de un afio desde |a Fecha de Desenbol so
de la em sion:

Call Warrant: Max. [0; PL -PE] "P’?G%f.’?’?r’7—’>>

? 3657

d ??

Put Warrant: Max. [0; PE -PL] '33’7G7791’7’>r’7—’>7
%2 2?2 3657
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B) Si el warrant es ejercitado después de un afio desde | a Fecha de Desenbol so
de la em sion:

’)dg
Call Wwarrant: Max.[0; PL. — PE] = %?G??Z.?r??aas?

?dg
Put Warrant: Max.[0; PE - PL] = B 2G??2?r%x%s
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Donde en ambas fornmulas A) y B),
r = Coste financiero para el Enisor
Po = Precio de Enision
G = Gastos de em sion
PL = Precio de Liquidacion
d= Dias transcurridos
PE = Precio de Ejercicio

[1.1.16.-Eval uaci 6n del riesgo inherente a los valores o al em sor por
una entidad calificadora.

No se solicitara calificacién crediticia especifica para las enisiones a
realizar bajo el Programa. La Entidad Enmisora no tiene asignado ratings por
entidad calificadora alguna. A |la fecha de registro del presente Folleto,
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A: tiene asignadas |as siguientes
calificaciones (ratings) por |las agencias de calificaciéon de riesgo
crediticio en sus publicaciones para el afo 2004:

Corto Lar go Fecha ultinma revision
Moody’ s P-1 Aa2 Febrero 2004
FI TCH F1+ AA- Febrero 2004
St andard & Poor’s A- 1+ AA- Febrero 2004

Las escalas de calificaci én de deuda a | argo plazo enpl eadas por |as agencias
son | as siguientes:

Moody’s FITCH Standard & Poor’s
Aaa AAA AAA
Categoria de inversion Aa AA AA
A A A
Baa BBB BBB
Ba BB BB
Categoria especulativa B B B
Caa CCC CcccC
Ca CC CcC
C C C

Moody’' s aplica nodificadores nunéricos 1,2 y 3 a cada categoria genérica de
calificaci 6n desde Aa hasta B. El nodificador 1 indica que |a obligacién esta
situada en l|la banda superior de cada categoria de rating genérica; el
nodi fi cador 2 indica una banda nedia y el nodificador 3 indica |la banda
inferior de cada categoria genéri ca.

Standard & Poor’'s aplica un signo mas (+) o nenos (-) en las categorias AA a
CCC que indica la posicioén relativa dentro de cada categoria.

FI TCH aplica estos m snps signos desde | a categoria AAA

Las escalas de calificacion de deuda a corto plazo enpleadas por estas
agenci as son | as siguientes:

St andard &

Moody’ s FI TCH Poor’ s
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Prinme-1 F1 A-1

Prime-2 F2 A-2

Prime-3 F3 A-3
B B
C C
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Standard & Poor' s y FITCH apl'ican un signo (+) deniro de Ta categoria Aly
F1.

Estas calificaciones crediticias no constituyen wuna reconendacién para
conprar, vender o ser titulares de valores. La calificacién crediticia puede
ser revisada, suspendida o retirada en cualquier monmento por |a agencia de
calificacion.

La nencionada calificacion crediticia es s6lo una estimacién y no tiene por
qué evitar a los potenciales inversores |la necesidad de efectuar sus propios
analisis del enmisor o de los valores a adquirir

Il.2.- PROCEDI M ENTO DE COLOCACI ON Y ADJUDI CACI ON DE LOS VALORES QUE
COVPONEN EL PROGRAMVA DE EM SI ON.

11.2.1.1.- Mercado Primario

La suscripcién de los warrants que se emtan al anmparo del presente Prograna
de Enmi si 6n queda reservada a |Inversores Institucionales, sin perjuicio de |as
eventuales |initaciones que, por su normativa especifica, pudieran ser
aplicabl es a estos inversores.

Los warrants emtidos al anparo del presente Folleto serdn suscritos en el
mercado primario por inversores institucionales. Una vez fijadas las primas y
|l as caracteristicas especificas de los warrants emitidos por el Enmisor, se
procederd a registrar las Infornaciones Conplenentarias correspondi entes en
la CNW. Si el enmsor quisiera articular un procedimento de colocacioén
distinto, los especificara en la Informaci 6n Conpl enentari a.

[1.2.1.2.- Aptitud de los valores que se ofrecen para cubrir |as
exi genci as | egal es de inversi on de determ nados ti pos de enti dades.

Los warrants que se enitan al anparo del presente Programa de Enisién una vez
adm tidos a cotizacién, son aptos para la inversion de los activos de |os
Fondos de Pensiones, de conformidad con o previsto en el articulo 34 del
Real Decreto 1307/88, por el que se aprueba el Reglanento de Planes y Fondos
de Pensiones. Asimsnmo, son igual mnente aptos, una vez admitidos a cotizaci 6n,
para el coénputo de los coeficientes de inversién de las Instituciones de
I nversi 6n Col ectiva, con excepci 6n de | os Fondos de Inversion en Activos del
Mercado Monetario, de conformi dad con |o establecido en los articulos 17, 26
y 49 del Real Decreto 1393/90, por el que se aprueba el Reglanmento de |la Ley
46/84 de 26 de dicienbre, reguladora de las Instituciones de Inversion
Colectiva, y la Oden Mnisterial de 6 de julio de 1992 nodificada
parci al nrente por el Real Decreto 845/99

I1.2.2 Conercializacioén de |los Valores en el Mercado Secundari o.

Una vez que los warrants estén adnmitidos a cotizacidén se podran conprar a
través de cual quier intermediario financiero. Las enisiones que se realicen
al amparo del presente Folleto, una vez adnitidas a cotizaciobn, estan
dirigidas al publico en general, si perjuicio de |las eventuales |imtaciones
que, por su normativa especifica, pudieran ser aplicables a deterninados
i nversores.

La conercializacion de |los valores en el Mercado Secundario se realizara de
acuerdo con la normativa aplicable al nercado donde estén admitidos y con
suj eci 6n a su reglanmentaci 6n especifica de negociaci én, con la intervencio6n
de las enpresas de servicios de inversioén, entidades de crédito y denas

60



BBVA Banco de Fi nanci aci 6n, S. A

eni| dades nedi adoras habiI1iadas expresanente para prestar di choS Serviclos e
intervenir en el referido nercado.

I1.2.2. 1Fornmaci 6n del Precio en el Mercado Secundario

Los precios de los warrants en cual quier nonmento se obtienen a partir de |as
fornmulas de valoracion recogidas en el apartado I1.1.5. anterior. Para
forentar la liquidez, difusién y formaci 6n de precios de los warrants en el
nmercado, |a Entidad Em sora ha desighadoa a Banco Bil bao Vizcaya Argentaria,
S. A conp Entidad Especialista de los Warrants que se emtan al anparo del
presente folleto, entidad que desarrollard sus funciones de acuerdo con |o
establ acido en la Circular 1/2002 de Soci edad de Bol sas.
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[1.2.1.6.- Forma y plazo de entrega a |os suscriptores de |as copias
de | os bol etines de suscripcidon o resguardos provisional es.

Reci bi da por parte de Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A la solicitud de
suscripcién de los warrants en cualquiera de las oficinas o a través de
cual esquiera internmediarios financieros autorizados, de conformdad con |o
previsto en los articulos 63 y 64, conforme a |a redacci 6n dada por l|la Ley
37/98 de 16 de novienbre, de reforma de la Ley 24/1988 del Mercado de
Val ores, se entregard, de fornmm innediata, copia del boletin de suscripcion a
los solicitantes. Dicha copia servira ani canente conop docunento acreditativo
de la suscripcion efectuada y no serd negociable, ni transnisible ni
gravabl e, extendi éndose su validez hasta la fecha en que tenga lugar la
prinmera inscripcion de la enmisién y la asignacion de las correspondi entes
referencias de registro.

I1.3.- | NFORVACI ON LEGAL Y DE ACUERDOS SOCI ALES.
I1.3.1.- Menci 6n sobre | os acuerdos de eni si 6n.

El presente folleto informativo se refiere al prograna de enision de warrants
por un nom nal maxim de 800 Ml ones de Euros.

Se incluyen conob Anexo | y forman parte integrante de este Folleto

Informativo copias de las certificaciones que acreditan |a adopci 6n de |os

acuerdos siguientes:

=eAcuerdo de la Junta General Extraordinaria Universal de fecha 5 de marzo
de 2004 por el cual se faculta al Consejo de Administracién para que pueda
emtir, a través del registro de uno o varios folletos programa, en una o varias
veces, warrants garantizados de manera solidaria e irrevocable por Banco Bilbao

Vizcaya Argentaria, S.A y hasta un inporte nméxi no conjunto de 6.000 m || ones de
eur os.

=eAcuerdo del Consejo de Adm nistraci 6n de fecha 8 de marzo de 2004 por el
cual se aprueba la realizaciéon de enmsiones de warrants financieros que
integraran | os Programa de Enmisién de Warrants BBVA Banco de Financiacién, S A vy
se establecen las lineas generales, naturaleza, denom nacidén y caracteristicas
juridicas y financieras de las msnmas. En virtud del citado acuerdo se facultan
det ermi nados apoderados para que de forma solidaria cada uno de ellos pueda
determinar, dentro de las limtaciones establecidas en el mnmisnpo acuerdo, |as
condi ci ones concretas de cada una de las emsiones a realizar al awparo de |os
Programas de Enmisién y conparezcan ante las personas y entidades publicas o
privadas necesarias y formalice cuantos actos, contratos, acuerdos y mandatos
fueran precisos o estinmen conveni entes, en relaci 6n a di chas eni si ones.

I1.3.2.- Acuerdos de realizaci 6n de una oferta publica de venta.

No aplicable, por tratarse de un programa de emisidn y no una oferta publica
de venta.

I1.3.3.- Autorizaci 6n adm nistrativa previa.
De acuerdo con la Orden Mnisterial de 28 de Mayo de 1999 (B.O E. de 4 de
junio), la emsién de valores sin rendimento explicito a nmas de 18 nmeses no

esta sujeta a autorizaci 6n previa, sino solanente a “seguimento especial por
I a Adm ni straci 6n Tributaria”.
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I'1.3.4.- Reginen juridico de | os valores.

I1.3.4.1 Definicidn del réginen juridico de |os valores

Los warrants objeto de |a presente em sidn constituyen val ores negoci abl es de
caracter atipico y carentes, por lo tanto, de un réginen |legal especifico en
el Derecho Espafiol, que atribuyen a sus titulares el derecho a percibir, en
la fecha de Pago, la diferencia positiva que existiere entre el Precio de
Li qui daci 6n del Activo
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Subyacente y el Precio de Ejercicio del msnmo en el caso de warrants call (o
el valor absoluto de la diferencia negativa que existiere entre el Precio de
Li qui daci 6n del Activo Subyacente y el Precio de Ejercicio del msno en el

caso de warrants put) en |la Fecha de Vencinmiento o en |l as fechas fijadas para
la emsion especifica de que se trate, todo ello segun |os térnmnos,
condiciones y formulas de calculo previstos en este folleto informativo y en
I a i nformaci 6n conpl ementaria correspondi ente a cada em si 6n concreta.

| ndependi entenmente de su atipicidad legal, los warrants a emtir son, a todos
| os efectos, valores negociables, tal y conb este térmno se define en e

articulo 2.1 del Real Decreto 291/1992 sobre em siones y ofertas publicas de
venta de valores, y por tanto les serd aplicable el réginen juridico general
de aplicacion a | os val ores negoci abl es.

[1.3.4.2 Justificacion de la no oposiciéon de los valores enitidos a
| as nornmas inperativas

Las enisiones de warrants a que se refiere el presente folleto no se oponen a
la legislacion vigente, ajustandose a |la Ley 24/1988, de 28 de Julio, del
Mercado de Valores, Ley 37/1998, de 16 de novienbre, que la nodifica, Real
Decreto 291/1992, de 27 de nmarzo , en su redacci 6n dada por el real decreto
2590/ 1998, de 7 de dicienbre, sobre enmsiones y ofertas publicas de venta de
val ores, Orden de 12 de Julio de 1993 sobre folletos informativos y Circul ar
2/ 99 de 22 de Abril de | a Comi sioén Nacional del Mercado de Val ores.

Ni nguno de | os Activos Subyacentes previstos en el presente Folleto para el
Progranma de Emision de Warrants BBVA Banco de Financiacion S. A, esté
prohibido o restringido por la legislacion vigente conp Activo Subyacente
valido para la enision de warrants.

I1.3.5.- Garanti as.

La Entidad Enmisora no estd incursa en situaci 6n de insolvencia y se halla a

corriente del pago de dividendos, intereses y anortizaci6n de enpréstitos.

Los valores de las emsiones que se realicen al anparo de este Program
contaran con la garantia patrinonial universal de |la Entidad Em sora.

Ademas, todas |as obligaciones de pago derivadas de |las em siones que se

realicen al anparo del Programa cuentan con la garantia directa,
i ncondi ci onal solidaria e irrevocable con renuncia a |os beneficios de orden
division y excusién de Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S. A, cuya

descripci 6n se sefiala en el apartado |I.5 del presente Folleto. La informaci6n
del CGarante se encuentra en el folleto continuado de Banco Bil bao Vizcaya
Argentaria, S.A de fecha 18 de nmayo de 2004, asi conb en el ANEXO |V de
Folleto inscrito en los RROO de Ia CNW por el Enmisor el 1 de abril de 2004
que conpl enmenta al presente Foll eto.

I1.3.6.- Forma de representaci 6n de | os val ores.

Est os val ores estaran representados por anotaciones en cuenta. En el caso de
eni si ones negoci adas en | as Bol sas espafiolas o en AlAF, |la entidad encargada
del registro contable de |as anotaciones en cuenta sera |berclear, entidad
domiciliada en Madrid, calle Pedro Teixeira n° 8

La certeza y efectividad de |os derechos de su prinmer titular y de los
siguientes vendra deterninada por el apunte correspondiente en |berclear, o
en el servicio de conpensaci 6n y |iquidaci 6n de que se trate.
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I'1.3.7. Legislacion bajo la cual se crean |los valores e 1 ndicaclion de
| os tribunal es conpetentes en caso de litigio .

Los valores descritos en este folleto estaran sonetidos a la |egislaciédn
espafiol a, siendo conpetentes en caso de litigio |los juzgados y tribunal es que
resulten aplicables conforne a | o dispuesto en los articulos 50 y siguientes
de la Ley 1/2000, de 7 de enero de Enjuiciamento Civil y legislaciodn
concordante.

El contenido del presente folleto se ajusta a |lo previsto en la Circular
2/ 1999, de 22 de abril, de Ia Com sio6n Nacional del Mercado de Val ores, Orden
de 12 de julio de 1993, sobre folletos infornativos y, de conform dad con |lo
establecido en la Ley 24/1988, de 24 de julio, del Mercado de Valores, Ley
37/ 1998, de 16 de novienbre, que la nodifica y Real Decreto 291/1992, de 27
de marzo, en su redacci6n dada por el Real Decreto 2590/1998, de 7 de
dici enbre. "
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11.3.8. Ley de circulacion de valores. Restricciones a su libre
transm si bi | i dad.

Los warrants a emtir bajo el Prograna de Enisi6n seran val ores negoci abl es,
no estando sonetidos a ningdn tipo de restriccién a su transnmisibilidad. La
transnisién de los warrants a enmitir al anparo del Prograna de Enision estaré
sujeta a las normas aplicables a las transm siones de valores admtidos a
negoci aci 6n en un nercado secundari o organi zado de val ores. En todo caso, la
Ley 24/1988 de 28 de julio del Mercado de Valores, nodificada por la Ley
37/98, sera aplicable a las enisiones a realizar bajo el programa de eni sion

Asim smo serd de aplicacion la normativa especifica del nercado secundario
naci onal o extranjero en que se solicite su adm si 6n.

[1.3.9. Informaci6on sobre |los requisitos y acuerdos previos para
solicitar la admsién a negociacion en Bolsa o en un nercado
secundari o organi zado.

La Entidad Emisora tiene previsto solicitar la adnisidén a negociacién de
todas las emisiones de warrants enmitidas al anparo del Prograna en |a Bol sa
de Valores de Madrid, Bilbao y Barcelona y eventual nente en otras Bol sas de
Val ores europeas (en el caso de estas (ltimas, previa adnm sién enuna Bol sa
Espafiol a), habi éndose autorizado asi en el acuerdo de emision referido en el

apartado 11.3.1.¢c) de este Folleto, en cuyo caso quedard sonetido a |as
nornmas vigentes o que puedan dictarse en el futuro en materia de Bol sas de
Val ores, especialmente en lo relativo a la contrataci6n , pernanencia vy

excl usi 6n de negoci aci 6n.

La Entidad Emi sora se conpronete a realizar los tramtes necesari os para que
|l os warrants que se enmitan se incorporen a |a negociaci6n en dichos nercados
en el menor plazo posible.

I'1.4.- NEGOCI ACl ON DE LOS VALORES

I1.4.1.- Mercados secundarios en los que se solicitara la admsion a
negoci aci on.

El Enisor se conpronete a solicitar |a adm sidn a cotizacién de |los warrants
a emtir bajo este programa en |la Bolsa de Madrid, Bilbao y Barcelona. La
solicitud de admisién a cotizacioén se Ilevara a cabo lo antes posible y en
todo caso, dentro de los 7 dias siguientes a |a Fecha de Eni sién.

En los casos en que el Em sor, por cualquier circunstancia, no pudiera dar
cunplimento en el plazo indicado al conprom so antes nenci onado, procedera a
hacer publica dicha circunstancia, asi conp |los notivos del retraso, nediante
la insercion de anuncios en el boletin de cotizacién del nercado en que
cotice, previa conunicacién del correspondiente hecho relevante a |la CNW,
sin perjuicio de la eventual responsabilidad contractual en que pudiere
incurrir cuando dicho retraso resulte por causa inputable al em sor.

BBVA Banco de Financiacio6n, S.A conoce y acepta cunplir integranente |os
requi sitos y condiciones que, segun la normativa vigente y la regl anentaci 6n
de los respectivos organisnbs rectores, se exigen para l|la admnision,
permanencia y exclusién de negociacién de warrants en |a Bolsa de Mdrid,
Bi | bao y Barcel ona.
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El Emsor, en caso de que Tos warrants coficen en nercados secundari os
organi zados extranjeros, se soneteria a las normas vigentes en |os citados
nmer cados, o que puedan dictarse en el futuro, especialnente en lo relativo a
| a contrataci 6n, permanencia y exclusi 6n de negoci aci 6n

De conformidad con los requisitos establecidos en el articulo 32 del Real
Decreto 1506/1967, de 30 de junio, nediante el que se aprueba el Reglanento
de Bolsas, con anterioridad a |la cotizacién de |los valores en |a Bolsa
correspondiente, y para aquellas emsiones que no alcancen un nivel de
di fusi 6n o participaci 6n requerido para su adm si6n a cotizaci 6n en una Bol sa
de Valores, el Enisor debera firmar un contrato de contrapartida en 1|o0s
térm nos previstos por el Real Decreto de 1506/ 1967.
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El Emisor ha firmado un Contrato de Contrapartida con Banco Bil bao Vizcaya
Argentaria, S. A

De conformidad con la Circular n° 1/2002 sobre normas de funcionaniento del
segnento de negociaci én de warrants, certificados y otros productos en el
sistema de interconexién burséatil los warrants dirigidos a inversores
i nstitucional es seran excl usi vanente negoci ados en |la nodalidad de bloques y
oper aci ones especi al es.

I1.4.2.- Datos relativos a |a negociaci 6n de warrants del nisno em sor
previamente admitidos a negociaci6én en algun nercado secundario
or gani zado espaiiol .

[1.4.2.1. Cuadro resunmdo que contiene |a informacidén nas relevante
correspondiente a | a negociacién de los warrants de |la Entidad Em sora
durante los dltinps seis neses.

Dentro del grupo Banco Bil bao Vizcaya Argentaria, S. A se han realizado |as
siguientes enisiones de warrants que se negocian en |las Bolsas de Madrid,
Bi | bao y Barcel ona:
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Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Call warrants sobre acciones de ABN AMRO con strike 18,50 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Put warrants sobre acciones de ABN AMRO con strike 18,50 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Call warrants sobre acciones de ACERINOX con strike 36,0 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Call warrants sobre acciones de ACERINOX con strike 38,0 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Put warrants sobre acciones de ACERINOX con strike 34,50 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Call warrants sobre acciones de ACESA con strike 11,0 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Call warrants sobre acciones de ACESA con strike 11,50 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Put warrants sobre acciones de ACESA con strike 10,50 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Call warrants sobre acciones de ALCATEL con strike 20,50 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Put warrants sobre acciones de ALCATEL con strike 20,50 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Call warrants sobre acciones de ALLIANZ AG con strike 278,0 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 14-Dic-01 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de ALTADIS con strike 18,0 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 14-Dic-01 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de ALTADIS con strike 19,0 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 14-Dic-01 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de ALTADIS con strike 19,50 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 25-Now-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de ALTADIS con strike 22,0 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 25-Nov-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de ALTADIS con strike 22,0 y vto. el 18-Jun-2004

Emision del 25-Now-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de ALTADIS con strike 23,0 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 25-Now-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de ALTADIS con strike 24,0 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 25-Nov-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de ALTADIS con strike 24,0 y vto. el 18-Jun-2004

Emision del 25-Now-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de ALTADIS con strike 25,0 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 25-Nov-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de ALTADIS con strike 26,0 y wto. el 19-Dic-2003

Emision del 25-Now-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de ALTADIS con strike 26,0 y vto. el 18-Jun-2004

Emision del 25-Nov-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de ALTADIS con strike 27,0 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 14-Dic-01 de 1.000.000 Put warrants sobre acciones de ALTADIS con strike 15,50 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 14-Dic-01 de 1.000.000 Put warrants sobre acciones de ALTADIS con strike 17,0 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 25-Nov-02 de 1.000.000 Put warrants sobre acciones de ALTADIS con strike 20,0 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 25-Now-02 de 1.000.000 Put warrants sobre acciones de ALTADIS con strike 21,0 y vto. el 18-Jun-2004

Emision del 25-Nov-02 de 1.000.000 Put warrants sobre acciones de ALTADIS con strike 22,0 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 14-Dic-01 de 1.500.000 Call warrants sobre acciones de AMADEUS Class A con strike 6,0 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 14-Dic-01 de 1.5.000.000 Call warrants sobre acciones de AMADEUS Class A con strike 6,50 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 14-Dic-01 de 1.500.000 Put warrants sobre acciones de AMADEUS Class A con strike 5,50 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 25-Now-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de AMADEUS Class A con strike 5,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Nov-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de AMADEUS Class A con strike 5,0 y vto. el 18-Jun-2004
Emision del 25-Now-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de AMADEUS Class A con strike 5,75 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Nov-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de AMADEUS Class A con strike 6,50 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Nov-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de AMADEUS Class A con strike 6,50 y vto. el 18-Jun-2004
Emision del 25-Now-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de AMADEUS Class A con strike 7,25 y vto. el 19-Dic-2003
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Emision del 25-Nov-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de AMADEUS Class A con strike 8,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Nov-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de AMADEUS Class A con strike 8,0 y vto. el 18-Jun-2004
Emision del 25-Nov-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de AMADEUS Class A con strike 8,75 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Now-02 de 1.000.000 Put warrants sobre acciones de AMADEUS Class A con strike 4,50 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Nov-02 de 1.000.000 Put warrants sobre acciones de AMADEUS Class A con strike 5,0 y vto. el 18-Jun-2004
Emision del 25-Now02 de 1.000.000 Put warrants sobre acciones de AMADEUS Class A con strike 5,50 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Call warrants sobre acciones de AXA con strike 26,50 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Call warrants sobre acciones de AXA con strike 29,50 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Put warrants sobre acciones de AXA con strike 26,50 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Call warrants sobre acciones de BANKINTER con strike 36,0 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Put warrants sobre acciones de BANKINTER con strike 34,0 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Call warrants sobre acciones de BAYER AG con strike 35,0 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Call warrants sobre acciones de BAYER AG con strike 38,50 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Put warrants sobre acciones de BAYER AG con strike 35,0 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 25-Nov-02 de 500.000 Call warrants sobre acciones de BCP con strike 3,0 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 25-Now-02 de 500.000 Call warrants sobre acciones de BCP con strike 3,50 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 25-Nov-02 de 500.000 Call warrants sobre acciones de BCP con strike 4,0 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Call warrants sobre acciones de BCP con strike 5,0 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Call warrants sobre acciones de BCP con strike 5,50 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 25-Now-02 de 500.000 Put warrants sobre acciones de BCP con strike 2,25 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 25-Now-02 de 500.000 Put warrants sobre acciones de BCP con strike 2,50 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Put warrants sobre acciones de BCP con strike 4,50 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Call warrants sobre acciones de BNP PARIBAS con strike 99,0 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Put warrants sobre acciones de BNP PARIBAS con strike 99,0 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 25-Now-02 de 500.000 Call warrants sobre acciones de BRISA con strike 5,50 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 25-Nov-02 de 500.000 Call warrants sobre acciones de BRISA con strike 6,0 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 25-Nov-02 de 500.000 Call warrants sobre acciones de BRISA con strike 6,50 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 25-Now-02 de 500.000 Call warrants sobre acciones de BRISA con strike 7,0 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Call warrants sobre acciones de BRISA con strike 10,0 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 25-Now02 de 500.000 Put warrants sobre acciones de BRISA con strike 5,0 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 25-Nov-02 de 500.000 Put warrants sobre acciones de BRISA con strike 5,50 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Put warrants sobre acciones de BRISA con strike 10,0 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 25-Nov-02 de 4.000.000 Call warrants sobre acciones de BSCH con strike 6,0 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 25-Nov-02 de 4.000.000 Call warrants sobre acciones de BSCH con strike 6,0 y vto. el 18-Jun-2004

Emision del 25-Nov-02 de 4.000.000 Call warrants sobre acciones de BSCH con strike 6,75 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 25-Nov-02 de 4.000.000 Call warrants sobre acciones de BSCH con strike 7,50 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 25-Now-02 de 4.000.000 Call warrants sobre acciones de BSCH con strike 7,50 y vto. el 18-Jun-2004

Emision del 25-Nov-02 de 4.000.000 Call warrants sobre acciones de BSCH con strike 8,25 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 25-Nov-02 de 4.000.000 Call warrants sobre acciones de BSCH con strike 9,0 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 25-Now-02 de 4.000.000 Call warrants sobre acciones de BSCH con strike 9,0 y vto. el 18-Jun-2004

Emision del 25-Nov-02 de 4.000.000 Call warrants sobre acciones de BSCH con strike 9,75 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 14-Dic-01 de 3.000.000 Call warrants sobre acciones de BSCH con strike 10,0 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 14-Dic-01 de 3.000.000 Call warrants sobre acciones de BSCH con strike 10,50 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 25-Nov-02 de 4.000.000 Call warrants sobre acciones de BSCH con strike 10,50 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 25-Now-02 de 4.000.000 Call warrants sobre acciones de BSCH con strike 10,50 y vto. el 18-Jun-2004

Emision del 14-Dic-01 de 3.000.000 Call warrants sobre acciones de BSCH con strike 11,0 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 25-Nov-02 de 4.000.000 Call warrants sobre acciones de BSCH con strike 11,25 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 14-Dic-01 de 3.000.000 Call warrants sobre acciones de BSCH con strike 11,50 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 25-Now-02 de 4.000.000 Call warrants sobre acciones de BSCH con strike 12,0 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 25-Nov-02 de 4.000.000 Put warrants sobre acciones de BSCH con strike 5,0 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 25-Nov-02 de 4.000.000 Put warrants sobre acciones de BSCH con strike 5,50 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 25-Nov-02 de 4.000.000 Put warrants sobre acciones de BSCH con strike 5,50 y vto. el 18-Jun-2004

Emision del 25-Nov-02 de 4.000.000 Put warrants sobre acciones de BSCH con strike 6,0 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 25-Now-02 de 4.000.000 Put warrants sobre acciones de BSCH con strike 6,50 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 25-Nov-02 de 4.000.000 Put warrants sobre acciones de BSCH con strike 6,50 y vto. el 18-Jun-2004

Emision del 25-Now02 de 4.000.000 Put warrants sobre acciones de BSCH con strike 7,0 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 14-Dic-01 de 3.000.000 Put warrants sobre acciones de BSCH con strike 8,50 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 14-Dic-01 de 3.000.000 Put warrants sobre acciones de BSCH con strike 9,0 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 14-Dic-01 de 3.000.000 Put warrants sobre acciones de BSCH con strike 10,0 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Call warrants sobre acciones de DAIMLERCHRYSLER con strike 44,50 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Call warrants sobre acciones de DANONE con strike 134,50 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 25-Nov-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de DAX con strike 3500,0 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 25-Nov-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de DAX con strike 3500,0 y vto. el 18-Jun-2004
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Emision del 25-Nov-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de DAX con strike 3900,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Nov-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de DAX con strike 4000,0 y vto. el 18-Jun-2004
Emision del 25-Nov-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de DAX con strike 4300,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Now-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de DAX con strike 4500,0 y vto. el 18-Jun-2004
Emision del 25-Nov-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de DAX con strike 4700,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Now-02 de 2.000.000 Put warrants sobre acciones de DAX con strike 3000,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Nov-02 de 2.000.000 Put warrants sobre acciones de DAX con strike 3000,0 y vto. el 18-Jun-2004

Emision del 25-Now-02 de 2.000.000 Put warrants sobre acciones de DAX con strike 3500,0 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 14-Dic-01 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de DEUTSCHE BANK N con strike 74,50 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 14-Dic-01 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de DEUTSCHE BANK N con strike 78,0 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 14-Dic-01 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de DEUTSCHE BANK N con strike 82,0 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 14-Dic-01 de 1.000.000 Put warrants sobre acciones de DEUTSCHE BANK N con strike 71,0 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 14-Dic-01 de 1.000.000 Put warrants sobre acciones de DEUTSCHE BANK N con strike 74,50 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 25-Nov-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de DT TELEKOM N con strike 12,0 y vto.
Emision del 25-Nov-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de DT TELEKOM N con strike 12,0 y vto.
Emision del 25-Now-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de DT TELEKOM N con strike 13,0 y vto.
Emision del 25-Nov-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de DT TELEKOM N con strike 14,0 y vto.
Emision del 25-Now-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de DT TELEKOM N con strike 14,0 y vto.
Emision del 25-Nov-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de DT TELEKOM N con strike 15,0 y vto.
Emision del 25-Now-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de DT TELEKOM N con strike 16,0 y vto.
Emision del 25-Now-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de DT TELEKOM N con strike 16,0 y vto.
Emision del 25-Nov-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de DT TELEKOM N con strike 17,0 y vto.
Emision del 14-Dic-01 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de DT TELEKOM N con strike 20,0 y vto.
Emision del 14-Dic-01 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de DT TELEKOM N con strike 21,0 y vto.
Emision del 14-Dic-01 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de DT TELEKOM N con strike 22,0 y vto.

Emision del 25-Nov-02 de 2.000.000 Put warrants sobre acciones de DT TELEKOM N con strike 10,0 y vto.

Emision del 25-Nov-02 de 2.000.000 Put warrants sobre acciones de DT TELEKOM N con strike 10,50 y vto. el 18-Jun-2004

Emision del 25-Nov-02 de 2.000.000 Put warrants sobre acciones de DT TELEKOM N con strike 11,0 y vto.

el 19-Dic-2003
el 18-Jun-2004
el 19-Dic-2003
el 19-Dic-2003
el 18-Jun-2004
el 19-Dic-2003
el 19-Dic-2003
el 18-Jun-2004
el 19-Dic-2003
el 21-Mar-2003
el 21-Mar-2003
el 21-Mar-2003
el 19-Dic-2003

el 19-Dic-2003

Emision del 14-Dic-01 de 1.000.000 Put warrants sobre acciones de DT TELEKOM N con strike 19,0 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 14-Dic-01 de 1.000.000 Put warrants sobre acciones de DT TELEKOM N con strike 19,50 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 14-Dic-01 de 1.000.000 Put warrants sobre acciones de DT TELEKOM N con strike 20,0 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 25-Now02 de 500.000 Call warrants sobre acciones de EDP con strike 2,0 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 25-Now-02 de 500.000 Call warrants sobre acciones de EDP con strike 2,25 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Call warrants sobre acciones de EDP con strike 2,50 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 25-Now-02 de 500.000 Call warrants sobre acciones de EDP con strike 2,50 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Call warrants sobre acciones de EDP con strike 3,0 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 25-Now-02 de 500.000 Put warrants sobre acciones de EDP con strike 1,25 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Nov-02 de 500.000 Put warrants sobre acciones de EDP con strike 1,50 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Put warrants sobre acciones de EDP con strike 2,50 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 25-Now-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de ENDESA con strike 11,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Nov-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de ENDESA con strike 11,0 y vto. el 18-Jun-2004
Emision del 25-Now-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de ENDESA con strike 12,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Nov-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de ENDESA con strike 12,50 y vto. el 18-Jun-2004
Emision del 25-Now02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de ENDESA con strike 13,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Now-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de ENDESA con strike 14,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Nov-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de ENDESA con strike 14,0 y vto. el 18-Jun-2004
Emision del 25-Now-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de ENDESA con strike 15,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Nov-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de ENDESA con strike 16,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 14-Dic-01 de 3.000.000 Call warrants sobre acciones de ENDESA con strike 17,50 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 14-Dic-01 de 3.000.000 Call warrants sobre acciones de ENDESA con strike 18,50 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 14-Dic-01 de 3.000.000 Call warrants sobre acciones de ENDESA con strike 19,50 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 14-Dic-01 de 3.000.000 Call warrants sobre acciones de ENDESA con strike 20,50 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 25-Nov-02 de 2.000.000 Put warrants sobre acciones de ENDESA con strike 10,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Now-02 de 2.000.000 Put warrants sobre acciones de ENDESA con strike 10,50 y vto. el 18-Jun-2004
Emision del 25-Nov-02 de 2.000.000 Put warrants sobre acciones de ENDESA con strike 11,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 14-Dic-01 de 3.000.000 Put warrants sobre acciones de ENDESA con strike 15,0 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 14-Dic-01 de 3.000.000 Put warrants sobre acciones de ENDESA con strike 16,0 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 14-Dic-01 de 3.000.000 Put warrants sobre acciones de ENDESA con strike 17,50 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 25-Nov-02 de 500.000 Call warrants sobre acciones de ESPIRITO SANTO con strike 11,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Nov-02 de 500.000 Call warrants sobre acciones de ESPIRITO SANTO con strike 12,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Nov-02 de 500.000 Call warrants sobre acciones de ESPIRITO SANTO con strike 13,0 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Call warrants sobre acciones de ESPIRITO SANTO con strike 14,0 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 25-Nov-02 de 500.000 Put warrants sobre acciones de ESPIRITO SANTO con strike 10,0 y vto.

el 19-Dic-2003
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Emision del 25-Nov-02 de 500.000 Put warrants sobre acciones de ESPIRITO SANTO con strike 11,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Put warrants sobre acciones de ESPIRITO SANTO con strike 14,0 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 25-Nov-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de FRANCE TELECOM con strike 14,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Now-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de FRANCE TELECOM con strike 14,0 y vto. el 18-Jun-2004
Emision del 25-Nov-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de FRANCE TELECOM con strike 15,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Now-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de FRANCE TELECOM con strike 16,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Nov-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de FRANCE TELECOM con strike 16,0 y vto. el 18-Jun-2004
Emision del 25-Now-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de FRANCE TELECOM con strike 17,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Now-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de FRANCE TELECOM con strike 18,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Nov-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de FRANCE TELECOM con strike 18,0 y vto. el 18-Jun-2004
Emision del 25-Now-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de FRANCE TELECOM con strike 19,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Call warrants sobre acciones de FRANCE TELECOM con strike 49,50 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Call warrants sobre acciones de FRANCE TELECOM con strike 51,50 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Call warrants sobre acciones de FRANCE TELECOM con strike 53,50 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 25-Nov-02 de 2.000.000 Put warrants sobre acciones de FRANCE TELECOM con strike 13,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Now-02 de 2.000.000 Put warrants sobre acciones de FRANCE TELECOM con strike 13,50 y vto. el 18-Jun-2004
Emision del 25-Nov-02 de 2.000.000 Put warrants sobre acciones de FRANCE TELECOM con strike 14,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Put warrants sobre acciones de FRANCE TELECOM con strike 47,0 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Put warrants sobre acciones de FRANCE TELECOM con strike 49,50 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 25-Now-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de GAS NATURAL con strike 19,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-nov-02 de 1000000 Put warrants sobre acciones de AMADEUS Class A con strike 5y vto. el 18-Jun-2004
Emision del 25-Nov-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de GAS NATURAL con strike 19,75 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Call warrants sobre acciones de GAS NATURAL con strike 20,0 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 25-Nov-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de GAS NATURAL con strike 20,50 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-nov-02 de 1000000 Put warrants sobre acciones de AMADEUS Class A con strike 5 y vto. el 18-Jun-2004
Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Call warrants sobre acciones de GAS NATURAL con strike 21,0 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 25-Nov-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de GAS NATURAL con strike 21,50 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-nov-02 de 1000000 Put warrants sobre acciones de AMADEUS Class A con strike 5 y vto. el 18-Jun-2004
Emision del 25-Nov-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de GAS NATURAL con strike 22,50 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Now-02 de 1.000.000 Put warrants sobre acciones de GAS NATURAL con strike 16,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Nov-02 de 1.000.000 Put warrants sobre acciones de GAS NATURAL con strike 17,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-nov-02 de 1000000 Put warrants sobre acciones de AMADEUS Class A con strike 5 y vto. el 18-Jun-2004
Emision del 25-Now-02 de 1.000.000 Put warrants sobre acciones de GAS NATURAL con strike 18,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Put warrants sobre acciones de GAS NATURAL con strike 19,0 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 25-Now-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de GRUPO DRAGADQOS con strike 15,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Nov-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de GRUPO DRAGADOS con strike 15,0 y vto. el 18-Jun-2004
Emision del 25-Now-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de GRUPO DRAGADOS con strike 15,75 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Nov-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de GRUPO DRAGADOS con strike 16,0 y vto. el 18-Jun-2004
Emision del 25-Nov-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de GRUPO DRAGADOS con strike 16,50 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Nov-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de GRUPO DRAGADOS con strike 17,0 y vto. el 18-Jun-2004
Emision del 25-Nov-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de GRUPO DRAGADOQOS con strike 17,25 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Now-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de GRUPO DRAGADQOS con strike 18,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Nov-02 de 1.000.000 Put warrants sobre acciones de GRUPO DRAGADOS con strike 14,50 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Now-02 de 1.000.000 Put warrants sobre acciones de GRUPO DRAGADQOS con strike 15,0 y vto. el 18-Jun-2004
Emision del 25-Now-02 de 1.000.000 Put warrants sobre acciones de GRUPO DRAGADOS con strike 15,50 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Nov-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de IBERDROLA con strike 12,0 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 25-Now-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de IBERDROLA con strike 12,0 y vto. el 18-Jun-2004

Emision del 25-Nov-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de IBERDROLA con strike 13,0 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 25-Now-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de IBERDROLA con strike 13,50 y vto. el 18-Jun-2004
Emision del 25-Nov-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de IBERDROLA con strike 14,0 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Call warrants sobre acciones de IBERDROLA con strike 15,0 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 25-Now-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de IBERDROLA con strike 15,0 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 25-Nov-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de IBERDROLA con strike 15,0 y vto. el 18-Jun-2004

Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Call warrants sobre acciones de IBERDROLA con strike 15,50 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 25-Nov-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de IBERDROLA con strike 16,0 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Call warrants sobre acciones de IBERDROLA con strike 16,50 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 25-Now-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de IBERDROLA con strike 17,0 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 25-Nov-02 de 2.000.000 Put warrants sobre acciones de IBERDROLA con strike 11,0 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 25-Now-02 de 2.000.000 Put warrants sobre acciones de IBERDROLA con strike 12,0 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 25-Nov-02 de 2.000.000 Put warrants sobre acciones de IBERDROLA con strike 12,0 y vto. el 18-Jun-2004

Emision del 25-Now-02 de 2.000.000 Put warrants sobre acciones de IBERDROLA con strike 13,0 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Put warrants sobre acciones de IBERDROLA con strike 15,0 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 25-Nov-02 de 4.000.000 Call warrants sobre acciones de IBEX 35 con strike 6000,0 y vto. el 19-Dic-2003
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Emision del 25-Nov-02 de 4.000.000 Call warrants sobre acciones de IBEX 35 con strike 6500,0 y vto.
Emision del 25-Nov-02 de 4.000.000 Call warrants sobre acciones de IBEX 35 con strike 6500,0 y vto.
Emision del 25-Nov-02 de 4.000.000 Call warrants sobre acciones de IBEX 35 con strike 7000,0 y vto.

Emision del 14-Dic-01 de 5.000.000 Call warrants sobre acciones de IBEX 35 con strike 7500,0 y vto.

Emision del 25-Nov-02 de 4.000.000 Call warrants sobre acciones de IBEX 35 con strike 7500,0 y vto.
Emision del 25-Now-02 de 4.000.000 Call warrants sobre acciones de IBEX 35 con strike 7500,0 y vto.

Emision del 14-Dic-01 de 5.000.000 Call warrants sobre acciones de IBEX 35 con strike 7900,0 y vto.

Emision del 25-Now-02 de 4.000.000 Call warrants sobre acciones de IBEX 35 con strike 8000,0 y vto.

Emision del 14-Dic-01 de 5.000.000 Call warrants sobre acciones de IBEX 35 con strike 8300,0 y vto.

Emision del 25-Nov-02 de 4.000.000 Call warrants sobre acciones de IBEX 35 con strike 8500,0 y vto.
Emision del 25-Now-02 de 4.000.000 Call warrants sobre acciones de IBEX 35 con strike 8500,0 y vto.

Emision del 14-Dic-01 de 5.000.000 Call warrants sobre acciones de IBEX 35 con strike 8700,0 y vto.

Emision del 25-Now-02 de 4.000.000 Call warrants sobre acciones de IBEX 35 con strike 9000,0 y vto.

Emision del 14-Dic-01 de 5.000.000 Call warrants sobre acciones de IBEX 35 con strike 9100,0 y vto.
Emision del 14-Dic-01 de 5.000.000 Call warrants sobre acciones de IBEX 35 con strike 9500,0 y vto.

Emision del 25-Now-02 de 4.000.000 Call warrants sobre acciones de IBEX 35 con strike 9500,0 y vto.
Emision del 25-Nov-02 de 4.000.000 Call warrants sobre acciones de IBEX 35 con strike 9500,0 y vto.

Emision del 14-Dic-01 de 5.000.000 Call warrants sobre acciones de IBEX 35 con strike 9900,0 y vto.

Emision del 25-Nov-02 de 4.000.000 Call warrants sobre acciones de IBEX 35 con strike 10000,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 14-Dic-01 de 5.000.000 Call warrants sobre acciones de IBEX 35 con strike 10300,0 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 25-Now-02 de 4.000.000 Put warrants sobre acciones de IBEX 35 con strike 4000,0 y vto.
Emision del 25-Nov-02 de 4.000.000 Put warrants sobre acciones de IBEX 35 con strike 4500,0 y vto.
Emision del 25-Now-02 de 4.000.000 Put warrants sobre acciones de IBEX 35 con strike 4500,0 y vto.
Emision del 25-Nov-02 de 4.000.000 Put warrants sobre acciones de IBEX 35 con strike 5000,0 y vto.
Emision del 25-Now-02 de 4.000.000 Put warrants sobre acciones de IBEX 35 con strike 5500,0 y vto.
Emision del 25-Nov-02 de 4.000.000 Put warrants sobre acciones de IBEX 35 con strike 5500,0 y vto.
Emision del 25-Nov-02 de 4.000.000 Put warrants sobre acciones de IBEX 35 con strike 6000,0 y vto.
Emision del 14-Dic-01 de 5.000.000 Put warrants sobre acciones de IBEX 35 con strike 6300,0 y vto.
Emision del 14-Dic-01 de 5.000.000 Put warrants sobre acciones de IBEX 35 con strike 6600,0 y vto.
Emision del 14-Dic-01 de 5.000.000 Put warrants sobre acciones de IBEX 35 con strike 6900,0 y vto.

el 19-Dic-2003
el 18-Jun-2004
el 19-Dic-2003
el 21-Mar-2003
el 19-Dic-2003
el 18-Jun-2004
el 21-Mar-2003
el 19-Dic-2003
el 21-Mar-2003
el 19-Dic-2003
el 18-Jun-2004
el 21-Mar-2003
el 19-Dic-2003
el 21-Mar-2003
el 21-Mar-2003
el 19-Dic-2003
el 18-Jun-2004
el 21-Mar-2003

el 19-Dic-2003
el 19-Dic-2003
el 18-Jun-2004
el 19-Dic-2003
el 19-Dic-2003
el 18-Jun-2004
el 19-Dic-2003
el 21-Mar-2003
el 21-Mar-2003
el 21-Mar-2003

Emision del 14-Dic-01 de 5.000.000 Put warrants sobre acciones de IBEX 35 con strike 7200,0 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 14-Dic-01 de 5.000.000 Put warrants sobre acciones de IBEX 35 con strike 7500,0 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Call warrants sobre acciones de INDITEX con strike 21,0 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Put warrants sobre acciones de INDITEX con strike 20,0 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 25-Now-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de INDRA SISTEMAS con strike 7,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Nov-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de INDRA SISTEMAS con strike 7,0 y vto. el 18-Jun-2004
Emision del 25-Now-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de INDRA SISTEMAS con strike 7,75 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Nov-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de INDRA SISTEMAS con strike 8,50 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Nov-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de INDRA SISTEMAS con strike 8,50 y vto. el 18-Jun-2004
Emision del 25-Now-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de INDRA SISTEMAS con strike 9,25 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Call warrants sobre acciones de INDRA SISTEMAS con strike 10,0 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 25-Now-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de INDRA SISTEMAS con strike 10,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Nov-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de INDRA SISTEMAS con strike 10,0 y vto. el 18-Jun-2004
Emision del 25-Now-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de INDRA SISTEMAS con strike 10,75 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Call warrants sobre acciones de INDRA SISTEMAS con strike 11,0 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 25-Nov-02 de 1.000.000 Put warrants sobre acciones de INDRA SISTEMAS con strike 6,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Now02 de 1.000.000 Put warrants sobre acciones de INDRA SISTEMAS con strike 6,50 y vto. el 18-Jun-2004
Emision del 25-Nov-02 de 1.000.000 Put warrants sobre acciones de INDRA SISTEMAS con strike 7,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Put warrants sobre acciones de INDRA SISTEMAS con strike 8,50 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Put warrants sobre acciones de INDRA SISTEMAS con strike 9,50 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 25-Nov-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de KPN con strike 4,0 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 25-Nov-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de KPN con strike 5,0 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 25-Nov-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de KPN con strike 5,0 y vto. el 18-Jun-2004

Emision del 14-Dic-01 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de KPN con strike 5,50 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 14-Dic-01 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de KPN con strike 6,0 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 25-Now-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de KPN con strike 6,0 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 14-Dic-01 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de KPN con strike 6,50 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 25-Nov-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de KPN con strike 6,50 y vto. el 18-Jun-2004

Emision del 25-Nov-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de KPN con strike 7,0 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 25-Nov-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de KPN con strike 8,0 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 25-Now-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de KPN con strike 8,0 y vto. el 18-Jun-2004

Emision del 25-Nov-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de KPN con strike 9,0 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 25-Nov-02 de 2.000.000 Put warrants sobre acciones de KPN con strike 4,0 y vto. el 19-Dic-2003
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Emision del 25-Nov-02 de 2.000.000 Put warrants sobre acciones de KPN con strike 4,50 y vto. el 18-Jun-2004

Emision del 14-Dic-01 de 1.000.000 Put warrants sobre acciones de KPN con strike 5,0 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 25-Nov-02 de 2.000.000 Put warrants sobre acciones de KPN con strike 5,0 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 14-Dic-01 de 1.000.000 Put warrants sobre acciones de KPN con strike 5,50 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 25-Nov-02 de 500.000 Call warrants sobre acciones de NASDAQ 100 con strike 900,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Now-02 de 500.000 Call warrants sobre acciones de NASDAQ 100 con strike 1000,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Nov-02 de 500.000 Call warrants sobre acciones de NASDAQ 100 con strike 1200,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Now-02 de 500.000 Call warrants sobre acciones de NASDAQ 100 con strike 1400,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Now-02 de 500.000 Put warrants sobre acciones de NASDAQ 100 con strike 800,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Nov-02 de 500.000 Put warrants sobre acciones de NASDAQ 100 con strike 900,0 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 25-Nov-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de NOKIA con strike 13,0 y vto.
Emision del 25-Nov-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de NOKIA con strike 13,0 y vto.
Emision del 25-Nov-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de NOKIA con strike 14,0 y vto.
Emision del 25-Nov-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de NOKIA con strike 15,0 y vto.
Emision del 25-Nov-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de NOKIA con strike 15,0 y vto.
Emision del 25-Nov-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de NOKIA con strike 16,0 y vto.
Emision del 25-Nov-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de NOKIA con strike 17,0 y vto.
Emision del 25-Nov-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de NOKIA con strike 17,0 y vto.
Emision del 25-Nov-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de NOKIA con strike 18,0 y vto.
Emision del 25-Nov-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de NOKIA con strike 19,0 y vto.
Emision del 25-Nov-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de NOKIA con strike 19,0 y vto.
Emision del 25-Nov-02 de 2.000.000 Call warrants sobre acciones de NOKIA con strike 20,0 y vto.

el 19-Dic-2003
el 18-Jun-2004
el 19-Dic-2003
el 19-Dic-2003
el 18-Jun-2004
el 19-Dic-2003
el 19-Dic-2003
el 18-Jun-2004
el 19-Dic-2003
el 19-Dic-2003
el 18-Jun-2004
el 19-Dic-2003

Emision del 14-Dic-01 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de NOKIA con strike 27,50 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 14-Dic-01 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de NOKIA con strike 29,0 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 14-Dic-01 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de NOKIA con strike 30,50 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 25-Nov-02 de 2.000.000 Put warrants sobre acciones de NOKIA con strike 11,0 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 25-Nov-02 de 2.000.000 Put warrants sobre acciones de NOKIA con strike 11,50 y vto. el 18-Jun-2004

Emision del 25-Now-02 de 2.000.000 Put warrants sobre acciones de NOKIA con strike 12,0 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 14-Dic-01 de 1.000.000 Put warrants sobre acciones de NOKIA con strike 26,0 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 14-Dic-01 de 1.000.000 Put warrants sobre acciones de NOKIA con strike 27,50 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Call warrants sobre acciones de PHILIPS KON con strike 30,50 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 25-Now-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de PORTUGAL TELECOM con strike 6,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Now-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de PORTUGAL TELECOM con strike 6,50 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Nov-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de PORTUGAL TELECOM con strike 7,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Now-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de PORTUGAL TELECOM con strike 8,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Call warrants sobre acciones de PORTUGAL TELECOM con strike 9,50 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Call warrants sobre acciones de PORTUGAL TELECOM con strike 10,0 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 25-Nov-02 de 1.000.000 Put warrants sobre acciones de PORTUGAL TELECOM con strike 5,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Nov-02 de 1.000.000 Put warrants sobre acciones de PORTUGAL TELECOM con strike 6,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Put warrants sobre acciones de PORTUGAL TELECOM con strike 9,50 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 25-Nov-02 de 3.000.000 Call warrants sobre acciones de REPSOL YPF con strike 11,50 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Now-02 de 3.000.000 Call warrants sobre acciones de REPSOL YPF con strike 11,50 y vto. el 18-Jun-2004
Emision del 25-Nov-02 de 3.000.000 Call warrants sobre acciones de REPSOL YPF con strike 12,25 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Now-02 de 3.000.000 Call warrants sobre acciones de REPSOL YPF con strike 13,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Now-02 de 3.000.000 Call warrants sobre acciones de REPSOL YPF con strike 13,0 y vto. el 18-Jun-2004
Emision del 25-Nov-02 de 3.000.000 Call warrants sobre acciones de REPSOL YPF con strike 13,75 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Now-02 de 3.000.000 Call warrants sobre acciones de REPSOL YPF con strike 14,50 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Nov-02 de 3.000.000 Call warrants sobre acciones de REPSOL YPF con strike 14,50 y vto. el 18-Jun-2004
Emision del 25-Now-02 de 3.000.000 Call warrants sobre acciones de REPSOL YPF con strike 15,25 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Nov-02 de 3.000.000 Call warrants sobre acciones de REPSOL YPF con strike 16,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Nov-02 de 3.000.000 Call warrants sobre acciones de REPSOL YPF con strike 16,0 y vto. el 18-Jun-2004
Emision del 25-Now-02 de 3.000.000 Call warrants sobre acciones de REPSOL YPF con strike 16,75 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 14-Dic-01 de 3.000.000 Call warrants sobre acciones de REPSOL YPF con strike 17,0 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 14-Dic-01 de 3.000.000 Call warrants sobre acciones de REPSOL YPF con strike 17,50 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 14-Dic-01 de 3.000.000 Call warrants sobre acciones de REPSOL YPF con strike 18,50 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 14-Dic-01 de 3.000.000 Call warrants sobre acciones de REPSOL YPF con strike 19,50 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 25-Now-02 de 3.000.000 Put warrants sobre acciones de REPSOL YPF con strike 10,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Nov-02 de 3.000.000 Put warrants sobre acciones de REPSOL YPF con strike 10,0 y vto. el 18-Jun-2004
Emision del 25-Now-02 de 3.000.000 Put warrants sobre acciones de REPSOL YPF con strike 10,75 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Nov-02 de 3.000.000 Put warrants sobre acciones de REPSOL YPF con strike 11,50 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Now-02 de 3.000.000 Put warrants sobre acciones de REPSOL YPF con strike 11,50 y vto. el 18-Jun-2004
Emision del 25-Nov-02 de 3.000.000 Put warrants sobre acciones de REPSOL YPF con strike 12,25 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Nov-02 de 3.000.000 Put warrants sobre acciones de REPSOL YPF con strike 13,0 y vto. el 19-Dic-2003
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Emision del 14-Dic-01 de 3.000.000 Put warrants sobre acciones de REPSOL YPF con strike 14,50 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 14-Dic-01 de 3.000.000 Put warrants sobre acciones de REPSOL YPF con strike 15,0 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 14-Dic-01 de 3.000.000 Put warrants sobre acciones de REPSOL YPF con strike 17,0 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Call warrants sobre acciones de ROYAL DUTCH con strike 59,50 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Put warrants sobre acciones de ROYAL DUTCH con strike 59,50 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Call warrants sobre acciones de SAN PAOLO-IMI con strike 12,0 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Call warrants sobre acciones de SOCIETE GENERALE con strike 61,0 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Put warrants sobre acciones de SOCIETE GENERALE con strike 61,0 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 14-Dic-01 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de SOGECABLE con strike 29,50 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 14-Dic-01 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de SOGECABLE con strike 31,0 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 14-Dic-01 de 1.000.000 Put warrants sobre acciones de SOGECABLE con strike 28,0 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Call warrants sobre acciones de SOL MELIA con strike 7,50 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Put warrants sobre acciones de SOL MELIA con strike 7,50 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Call warrants sobre acciones de TELECOM ITALIA con strike 9,50 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Put warrants sobre acciones de TELECOM ITALIA con strike 9,50 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 25-Nov-02 de 4.000.000 Call warrants sobre acciones de TELEFONICA con strike 9,0 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 25-Nov-02 de 4.000.000 Call warrants sobre acciones de TELEFONICA con strike 9,0 y vto. el 18-Jun-2004

Emision del 25-Now-02 de 4.000.000 Call warrants sobre acciones de TELEFONICA con strike 9,50 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Nov-02 de 4.000.000 Call warrants sobre acciones de TELEFONICA con strike 10,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Now-02 de 4.000.000 Call warrants sobre acciones de TELEFONICA con strike 10,50 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Nov-02 de 4.000.000 Call warrants sobre acciones de TELEFONICA con strike 10,50 y vto. el 18-Jun-2004
Emision del 25-Nov-02 de 4.000.000 Call warrants sobre acciones de TELEFONICA con strike 11,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Now-02 de 4.000.000 Call warrants sobre acciones de TELEFONICA con strike 11,50 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Nov-02 de 4.000.000 Call warrants sobre acciones de TELEFONICA con strike 12,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Now-02 de 4.000.000 Call warrants sobre acciones de TELEFONICA con strike 12,0 y vto. el 18-Jun-2004
Emision del 25-Nov-02 de 4.000.000 Call warrants sobre acciones de TELEFONICA con strike 12,50 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Nov-02 de 4.000.000 Call warrants sobre acciones de TELEFONICA con strike 13,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Now-02 de 4.000.000 Call warrants sobre acciones de TELEFONICA con strike 13,50 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Nov-02 de 4.000.000 Call warrants sobre acciones de TELEFONICA con strike 13,50 y vto. el 18-Jun-2004
Emision del 25-Now-02 de 4.000.000 Call warrants sobre acciones de TELEFONICA con strike 14,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Nov-02 de 4.000.000 Call warrants sobre acciones de TELEFONICA con strike 14,50 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 14-Dic-01 de 4.000.000 Call warrants sobre acciones de TELEFONICA con strike 15,0 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 14-Dic-01 de 4.000.000 Call warrants sobre acciones de TELEFONICA con strike 15,50 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 14-Dic-01 de 4.000.000 Call warrants sobre acciones de TELEFONICA con strike 16,0 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 14-Dic-01 de 4.000.000 Call warrants sobre acciones de TELEFONICA con strike 16,50 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 14-Dic-01 de 4.000.000 Call warrants sobre acciones de TELEFONICA con strike 17,0 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 14-Dic-01 de 4.000.000 Call warrants sobre acciones de TELEFONICA con strike 17,50 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 25-Nov-02 de 4.000.000 Put warrants sobre acciones de TELEFONICA con strike 7,0 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 25-Nov-02 de 4.000.000 Put warrants sobre acciones de TELEFONICA con strike 7,50 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Now-02 de 4.000.000 Put warrants sobre acciones de TELEFONICA con strike 7,50 y vto. el 18-Jun-2004
Emision del 25-Nov-02 de 4.000.000 Put warrants sobre acciones de TELEFONICA con strike 8,0 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 25-Now-02 de 4.000.000 Put warrants sobre acciones de TELEFONICA con strike 8,50 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Nov-02 de 4.000.000 Put warrants sobre acciones de TELEFONICA con strike 8,50 y vto. el 18-Jun-2004
Emision del 25-Now-02 de 4.000.000 Put warrants sobre acciones de TELEFONICA con strike 9,0 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 14-Dic-01 de 4.000.000 Put warrants sobre acciones de TELEFONICA con strike 14,0 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 14-Dic-01 de 4.000.000 Put warrants sobre acciones de TELEFONICA con strike 15,0 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 14-Dic-01 de 4.000.000 Put warrants sobre acciones de TELEFONICA con strike 15,50 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 14-Dic-01 de 4.000.000 Put warrants sobre acciones de TELEFONICA con strike 16,0 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 25-Now-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de TELEFONICA MOVIL con strike 6,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Nov-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de TELEFONICA MOVIL con strike 6,50 y vto. el 18-Jun-2004
Emision del 25-Nov-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de TELEFONICA MOVIL con strike 6,75 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Now02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de TELEFONICA MOVIL con strike 7,50 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Nov-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de TELEFONICA MOVIL con strike 7,50 y vto. el 18-Jun-2004
Emision del 25-Now02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de TELEFONICA MOVIL con strike 8,25 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 14-Dic-01 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de TELEFONICA MOVIL con strike 8,50 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 25-Now02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de TELEFONICA MOVIL con strike 8,50 y vto. el 18-Jun-2004
Emision del 14-Dic-01 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de TELEFONICA MOVIL con strike 9,0 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 25-Nov-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de TELEFONICA MOVIL con strike 9,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 14-Dic-01 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de TELEFONICA MOVIL con strike 9,50 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 25-Nov-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de TELEFONICA MOVIL con strike 9,75 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Now-02 de 1.000.000 Put warrants sobre acciones de TELEFONICA MOVIL con strike 6,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Nov-02 de 1.000.000 Put warrants sobre acciones de TELEFONICA MOVIL con strike 6,50 y vto. el 18-Jun-2004
Emision del 25-Nov-02 de 1.000.000 Put warrants sobre acciones de TELEFONICA MOVIL con strike 7,0 y vto. el 19-Dic-2003
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Emision del 14-Dic-01 de 1.000.000 Put warrants sobre acciones de TELEFONICA MOVIL con strike 7,50 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 14-Dic-01 de 1.000.000 Put warrants sobre acciones de TELEFONICA MOVIL con strike 8,50 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 25-Nov-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de TERRA NETWORKS con strike 5,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Now02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de TERRA NETWORKS con strike 5,50 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Nov-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de TERRA NETWORKS con strike 5,50 y vto. el 18-Jun-2004
Emision del 25-Now-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de TERRA NETWORKS con strike 6,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Nov-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de TERRA NETWORKS con strike 7,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Now-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de TERRA NETWORKS con strike 7,0 y vto. el 18-Jun-2004
Emision del 25-Now02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de TERRA NETWORKS con strike 8,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 14-Dic-01 de 2.500.000 Call warrants sobre acciones de TERRA NETWORKS con strike 8,50 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 25-Now-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de TERRA NETWORKS con strike 8,50 y vto. el 18-Jun-2004
Emision del 14-Dic-01 de 2.500.000 Call warrants sobre acciones de TERRA NETWORKS con strike 9,0 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 25-Now-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de TERRA NETWORKS con strike 9,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 14-Dic-01 de 2.500.000 Call warrants sobre acciones de TERRA NETWORKS con strike 9,50 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 25-Nov-02 de 1.000.000 Put warrants sobre acciones de TERRA NETWORKS con strike 5,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 25-Now-02 de 1.000.000 Put warrants sobre acciones de TERRA NETWORKS con strike 5,50 y vto. el 18-Jun-2004
Emision del 25-Nov-02 de 1.000.000 Put warrants sobre acciones de TERRA NETWORKS con strike 6,0 y vto. el 19-Dic-2003
Emision del 14-Dic-01 de 2.500.000 Put warrants sobre acciones de TERRA NETWORKS con strike 8,50 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Call warrants sobre acciones de TOTAL FINA ELF con strike 167,0 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Put warrants sobre acciones de TOTAL FINA ELF con strike 159,0 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Call warrants sobre acciones de TPI-P. AMARILLAS con strike 5,0 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Put warrants sobre acciones de TPI-P. AMARILLAS con strike 5,0 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Call warrants sobre acciones de UNICREDITO con strike 4,50 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Put warrants sobre acciones de UNICREDITO con strike 4,50 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Call warrants sobre acciones de VOLKSWAGEN AG con strike 50,0 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 14-Dic-01 de 500.000 Put warrants sobre acciones de VOLKSWAGEN AG con strike 50,0 y vto. el 21-Mar-2003
Emision del 25-Nov-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de ZELTIA con strike 7,0 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 25-Now-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de ZELTIA con strike 7,0 y vto. el 18-Jun-2004

Emision del 25-Nov-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de ZELTIA con strike 7,75 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 25-Now02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de ZELTIA con strike 8,50 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 25-Nov-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de ZELTIA con strike 8,50 y vto. el 18-Jun-2004

Emision del 25-Now02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de ZELTIA con strike 9,25 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 14-Dic-01 de 1.500.000 Call warrants sobre acciones de ZELTIA con strike 9,50 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 14-Dic-01 de 1.500.000 Call warrants sobre acciones de ZELTIA con strike 10,0 y vto. el 21-Mar-2003

Emision del 25-Now02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de ZELTIA con strike 10,0 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 25-Nov-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de ZELTIA con strike 10,0 y vto. el 18-Jun-2004

Emision del 25-Now-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de ZELTIA con strike 10,75 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 25-Nov-02 de 1.000.000 Call warrants sobre acciones de ZELTIA con strike 11,50 y vto. el 19-Dic-2003

Emision del 26-feb-2003 de 4000000 Call warrants sobre acciones de BBVA con strike 9 y vto. el 19-mar-2004
Emision del 26-feb-2003 de 4000000 Call warrants sobre acciones de BBVA con strike 10 y vto. el 19-mar-2004
Emision del 26-feb-2003 de 4000000 Call warrants sobre acciones de BBVA con strike 11 y vto. el 19-mar-2004
Emision del 26-feb-2003 de 4000000 Put warrants sobre acciones de BBVA con strike 8,5 y vto. el 19-mar-2004
Emision del 26-feb-2003 de 4000000 Put warrants sobre acciones de BBVA con strike 9,5 y vto. el 19-mar-2004
Emision del 29-sept-2003 de 500000 Call warrants sobre acciones de ALTADIS con strike 22 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 29-sept-2003 de 500000 Call warrants sobre acciones de ALTADIS con strike 24 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 29-sept-2003 de 500000 Call warrants sobre acciones de ALTADIS con strike 26 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 29-sept-2003 de 500000 Put warrants sobre acciones de ALTADIS con strike 20 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 29-sept-2003 de 500000 Put warrants sobre acciones de ALTADIS con strike 22 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 29-sept-2003 de 500000 Call warrants sobre acciones de AMADEUS con strike 6 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 29-sept-2003 de 500000 Call warrants sobre acciones de AMADEUS con strike 7 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 29-sept-2003 de 500000 Call warrants sobre acciones de AMADEUS con strike 8 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 29-sept-2003 de 500000 Put warrants sobre acciones de AMADEUS con strike 5 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 29-sept-2003 de 500000 Put warrants sobre acciones de AMADEUS con strike 6 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 29-sept-2003 de 2000000 Call warrants sobre acciones de BSCH con strike 8 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 29-sept-2003 de 2000000 Call warrants sobre acciones de BSCH con strike 9 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 29-sept-2003 de 2000000 Call warrants sobre acciones de BSCH con strike 10 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 29-sept-2003 de 2000000 Put warrants sobre acciones de BSCH con strike 7 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 29-sept-2003 de 2000000 Put warrants sobre acciones de BSCH con strike 8 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 29-sept-2003 de 1000000 Call warrants sobre acciones de ENDESA con strike 14 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 29-sept-2003 de 1000000 Call warrants sobre acciones de ENDESA con strike 15 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 29-sept-2003 de 1000000 Call warrants sobre acciones de ENDESA con strike 16 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 29-sept-2003 de 1000000 Put warrants sobre acciones de ENDESA con strike 13 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 29-sept-2003 de 1000000 Put warrants sobre acciones de ENDESA con strike 14 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 29-sept-2003 de 1000000 Call warrants sobre acciones de REPSOL con strike 13,5 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 29-sept-2003 de 1000000 Call warrants sobre acciones de REPSOL con strike 15 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 29-sept-2003 de 1000000 Call warrants sobre acciones de REPSOL con strike 16 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 29-sept-2003 de 1000000 Put warrants sobre acciones de REPSOL con strike 15 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 29-sept-2003 de 1000000 Put warrants sobre acciones de REPSOL con strike 17 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 29-sept-2003 de 500000 Call warrants sobre acciones de SOGECABLE con strike 14 y vto. el 17-sept-2004
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Emision del 29-sept-2003 de 500000 Call warrants sobre acciones de SOGECABLE con strike 19 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 29-sept-2003 de 500000 Call warrants sobre acciones de SOGECABLE con strike 20,5 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 29-sept-2003 de 500000 Put warrants sobre acciones de SOGECABLE con strike 19 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 29-sept-2003 de 500000 Put warrants sobre acciones de SOGECABLE con strike 22 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 29-sept-2003 de 2000000 Call warrants sobre acciones de TELEFONICA con strike 10,5 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 29-sept-2003 de 2000000 Call warrants sobre acciones de TELEFONICA con strike 11,5 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 29-sept-2003 de 2000000 Call warrants sobre acciones de TELEFONICA con strike 12,5 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 29-sept-2003 de 2000000 Put warrants sobre acciones de TELEFONICA con strike 10,5 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 29-sept-2003 de 2000000 Put warrants sobre acciones de TELEFONICA con strike 12,5 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 29-sept-2003 de 500000 Call warrants sobre acciones de ABN AMRO con strike 17 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 29-sept-2003 de 500000 Call warrants sobre acciones de ABN AMRO con strike 19 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 29-sept-2003 de 500000 Call warrants sobre acciones de ABN AMRO con strike 21 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 29-sept-2003 de 500000 Put warrants sobre acciones de ABN AMRO con strike 17 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 29-sept-2003 de 500000 Call warrants sobre acciones de BNP con strike 42 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 29-sept-2003 de 500000 Call warrants sobre acciones de BNP con strike 46 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 29-sept-2003 de 500000 Call warrants sobre acciones de BNP con strike 50 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 29-sept-2003 de 500000 Put warrants sobre acciones de BNP con strike 46 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 29-sept-2003 de 500000 Call warrants sobre acciones de ROYAL DUTCH con strike 41 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 29-sept-2003 de 500000 Call warrants sobre acciones de ROYAL DUTCH con strike 45 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 29-sept-2003 de 500000 Call warrants sobre acciones de ROYAL DUTCH con strike 49 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 29-sept-2003 de 500000 Put warrants sobre acciones de ROYAL DUTCH con strike 41 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 29-sept-2003 de 500000 Call warrants sobre acciones de SOCIETE GENERALE con strike 56 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 29-sept-2003 de 500000 Call warrants sobre acciones de SOCIETE GENERALE con strike 60 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 29-sept-2003 de 500000 Call warrants sobre acciones de SOCIETE GENERALE con strike 64 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 29-sept-2003 de 500000 Put warrants sobre acciones de SOCIETE GENERALE con strike 56 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 29-sept-2003 de 2000000 Call warrants sobre el IBEX 35 con strike 7000 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 29-sept-2003 de 2000000 Call warrants sobre el IBEX 35 con strike 7250 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 29-sept-2003 de 2000000 Call warrants sobre el IBEX 35 con strike 7500 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 29-sept-2003 de 2000000 Put warrants sobre el IBEX 35 con strike 6500 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 29-sept-2003 de 2000000 Put warrants sobre el IBEX 35 con strike 7000 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 17-dic-2003 de 400000 Call warrants sobre acciones de Abertis con strike 12 y vto. el 18-jun-2004

Emision del 17-dic-2003 de 400000 Call warrants sobre acciones de Abertis con strike 12,5 y vto. el 18-jun-2004

Emision del 17-dic-2003 de 400000 Call warrants sobre acciones de Abertis con strike 13 y vto. el 18-jun-2004

Emision del 17-dic-2003 de 400000 Put warrants sobre acciones de Abertis con strike 11 y vto. el 18-jun-2004

Emision del 17-dic-2003 de 400000 Put warrants sobre acciones de Abertis con strike 11,5 y vto. el 18-jun-2004

Emision del 17-dic-2003 de 1000000 Call warrants sobre acciones de BBVA con strike 10 y vto. el 18-jun-2004

Emision del 17-dic-2003 de 1000000 Call warrants sobre acciones de BBVA con strike 10 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 17-dic-2003 de 1000000 Call warrants sobre acciones de BBVA con strike 10,5 y vto. el 18-jun-2004

Emision del 17-dic-2003 de 1000000 Call warrants sobre acciones de BBVA con strike 10,5 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 17-dic-2003 de 1000000 Call warrants sobre acciones de BBVA con strike 11 y vto. el 18-jun-2004

Emision del 17-dic-2003 de 1000000 Call warrants sobre acciones de BBVA con strike 11 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 17-dic-2003 de 1000000 Call warrants sobre acciones de BBVA con strike 11,5 y vto. el 18-jun-2004

Emision del 17-dic-2003 de 1000000 Call warrants sobre acciones de BBVA con strike 12 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 17-dic-2003 de 1000000 Put warrants sobre acciones de BBVA con strike 8 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 17-dic-2003 de 1000000 Put warrants sobre acciones de BBVA con strike 9 y vto. el 18-jun-2004

Emision del 17-dic-2003 de 1000000 Put warrants sobre acciones de BBVA con strike 9 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 17-dic-2003 de 1000000 Put warrants sobre acciones de BBVA con strike 10 y vto. el 18-jun-2004

Emision del 17-dic-2003 de 1000000 Put warrants sobre acciones de BBVA con strike 10 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 17-dic-2003 de 1000000 Call warrants sobre acciones de BSCH con strike 8,5 y vto. el 18-jun-2004

Emision del 17-dic-2003 de 1000000 Call warrants sobre acciones de BSCH con strike 9,5 y vto. el 18-jun-2004

Emision del 17-dic-2003 de 1000000 Call warrants sobre acciones de BSCH con strike 9,5 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 17-dic-2003 de 1000000 Call warrants sobre acciones de BSCH con strike 11 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 17-dic-2003 de 1000000 Put warrants sobre acciones de BSCH con strike 8 y vto. el 18-jun-2004

Emision del 17-dic-2003 de 1000000 Put warrants sobre acciones de BSCH con strike 8,5 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 17-dic-2003 de 500000 Call warrants sobre acciones de Endesa con strike 13,5 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 17-dic-2003 de 500000 Call warrants sobre acciones de Endesa con strike 15 y vto. el 18-jun-2004

Emision del 17-dic-2003 de 500000 Call warrants sobre acciones de Endesa con strike 16 y vto. el 18-jun-2004

Emision del 17-dic-2003 de 500000 Put warrants sobre acciones de Endesa con strike 11 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 17-dic-2003 de 500000 Put warrants sobre acciones de Endesa con strike 13 y vto. el 18-jun-2004

Emision del 17-dic-2003 de 500000 Put warrants sobre acciones de Gas Natural con strike 16 y vto. el 18-jun-2004
Emision del 17-dic-2003 de 500000 Call warrants sobre acciones de Iberdrola con strike 14 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 17-dic-2003 de 500000 Call warrants sobre acciones de Iberdrola con strike 14,5 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 17-dic-2003 de 500000 Call warrants sobre acciones de Iberdrola con strike 15 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 17-dic-2003 de 500000 Call warrants sobre acciones de Iberdrola con strike 16 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 17-dic-2003 de 500000 Call warrants sobre acciones de Iberdrola con strike 17 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 17-dic-2003 de 500000 Put warrants sobre acciones de Iberdrola con strike 13 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 17-dic-2003 de 500000 Put warrants sobre acciones de Iberdrola con strike 14 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 17-dic-2003 de 500000 Call warrants sobre acciones de Inditex con strike 18,5 y vto. el 18-jun-2004

Emision del 17-dic-2003 de 500000 Call warrants sobre acciones de Inditex con strike 18,5 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 17-dic-2003 de 500000 Call warrants sobre acciones de Inditex con strike 20 y vto. el 18-jun-2004

Emision del 17-dic-2003 de 500000 Call warrants sobre acciones de Inditex con strike 20 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 17-dic-2003 de 500000 Call warrants sobre acciones de Inditex con strike 21,5 y vto. el 18-jun-2004

Emision del 17-dic-2003 de 500000 Call warrants sobre acciones de Inditex con strike 21,5 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 17-dic-2003 de 500000 Put warrants sobre acciones de Inditex con strike 17 y vto. el 18-jun-2004

Emision del 17-dic-2003 de 500000 Put warrants sobre acciones de Inditex con strike 17 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 17-dic-2003 de 500000 Put warrants sobre acciones de Inditex con strike 18,5 y vto. el 18-jun-2004

Emision del 17-dic-2003 de 500000 Put warrants sobre acciones de Inditex con strike 18,5 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 17-dic-2003 de 750000 Call warrants sobre acciones de Repsol con strike 14,5 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 17-dic-2003 de 750000 Call warrants sobre acciones de Repsol con strike 15 y vto. el 18-jun-2004
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Emision del 17-dic-2003 de /50000 Put warrants sobre acciones de Repsol con strike 13 y vto. el 18-jun-2004
Emision del 17-dic-2003 de 750000 Put warrants sobre acciones de Repsol con strike 13 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 17-dic-2003 de 750000 Put warrants sobre acciones de Repsol con strike 14 y vto. el 18-jun-2004
Emision del 17-dic-2003 de 750000 Put warrants sobre acciones de Repsol con strike 14 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 17-dic-2003 de 400000 Call warrants sobre acciones de Sogecable con strike 24,5 y vto. el 18-jun-2004
Emision del 17-dic-2003 de 400000 Call warrants sobre acciones de Sogecable con strike 25 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 17-dic-2003 de 400000 Call warrants sobre acciones de Sogecable con strike 26 y vto. el 18-jun-2004
Emision del 17-dic-2003 de 400000 Call warrants sobre acciones de Sogecable con strike 27 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 17-dic-2003 de 400000 Call warrants sobre acciones de Sogecable con strike 28,5 y vto. el 18-jun-2004
Emision del 17-dic-2003 de 400000 Put warrants sobre acciones de Sogecable con strike 22 y vto. el 18-jun-2004
Emision del 17-dic-2003 de 400000 Put warrants sobre acciones de Sogecable con strike 24 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 17-dic-2003 de 400000 Put warrants sobre acciones de Sogecable con strike 24,5 y vto. el 18-jun-2004
Emision del 17-dic-2003 de 1000000 Call warrants sobre acciones de Telefénica con strike 10,75 y vto. el 18-jun-2004
Emision del 17-dic-2003 de 1000000 Call warrants sobre acciones de Telef6nica con strike 11 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 17-dic-2003 de 1000000 Call warrants sobre acciones de Telefonica con strike 12 y vto. el 18-jun-2004
Emision del 17-dic-2003 de 1000000 Call warrants sobre acciones de Telefénica con strike 12 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 17-dic-2003 de 1000000 Put warrants sobre acciones de Telefénica con strike 9 y vto. el 18-jun-2004
Emision del 17-dic-2003 de 1000000 Put warrants sobre acciones de Telefénica con strike 9 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 17-dic-2003 de 1000000 Put warrants sobre acciones de Telefénica con strike 10 y vto. el 18-jun-2004
Emision del 17-dic-2003 de 1000000 Put warrants sobre acciones de Telefonica con strike 10 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 17-dic-2003 de 500000 Call warrants sobre acciones de Telefonica Moviles con strike 8 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 17-dic-2003 de 500000 Call warrants sobre acciones de Telefonica Moviles con strike 8,5 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 17-dic-2003 de 500000 Call warrants sobre acciones de Telefonica Moviles con strike 9 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 17-dic-2003 de 500000 Put warrants sobre acciones de Telefonica Moviles con strike 6 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 17-dic-2003 de 500000 Put warrants sobre acciones de Telefonica Moviles con strike 7 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 17-dic-2003 de 500000 Put warrants sobre acciones de Telefonica Moviles con strike 7,5 y wto. el 17-sept-2004

Emision del 17-dic-2003 de 400000 Call warrants sobre acciones de Zeltia con strike 5,5 y vto. el 18-jun-2004

Emision del 17-dic-2003 de 400000 Call warrants sobre acciones de Zeltia con strike 5,5 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 17-dic-2003 de 400000 Call warrants sobre acciones de Zeltia con strike 6,5 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 17-dic-2003 de 400000 Call warrants sobre acciones de Zeltia con strike 7,5 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 17-dic-2003 de 400000 Put warrants sobre acciones de Zeltia con strike 4 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 17-dic-2003 de 400000 Put warrants sobre acciones de Zeltia con strike 4,5 y vto. el 18-jun-2004

Emision del 17-dic-2003 de 400000 Put warrants sobre acciones de Zeltia con strike 5 y \o. el 17-sept-2004

Emision del 17-dic-2003 de 400000 Put warrants sobre acciones de Zeltia con strike 5,5 y vto. el 18-jun-2004

Emision del 17-dic-2003 de 400000 Put warrants sobre acciones de Zeltia con strike 5,5 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 17-dic-2003 de 400000 Call warrants sobre acciones de Alcatel con strike 11 y vto. el 18-jun-2004

Emision del 17-dic-2003 de 400000 Call warrants sobre acciones de Alcatel con strike 12 y vto. el 18-jun-2004

Emision del 17-dic-2003 de 400000 Call warrants sobre acciones de Alcatel con strike 13 y vto. el 18-jun-2004

Emision del 17-dic-2003 de 400000 Put warrants sobre acciones de Alcatel con strike 9 y vto. el 18-jun-2004

Emision del 17-dic-2003 de 400000 Put warrants sobre acciones de Alcatel con strike 10 y vto. el 18-jun-2004

Emision del 17-dic-2003 de 500000 Call warrants sobre acciones de France Telecom con strike 21 y vto. el 18-jun-2004
Emision del 17-dic-2003 de 500000 Call warrants sobre acciones de France Telecom con strike 23 y vto. el 18-jun-2004
Emision del 17-dic-2003 de 500000 Call warrants sobre acciones de France Telecom con strike 25 y vto. el 18-jun-2004
Emision del 17-dic-2003 de 500000 Put warrants sobre acciones de France Telecom con strike 19 y vto. el 18-jun-2004
Emision del 17-dic-2003 de 500000 Put warrants sobre acciones de France Telecom con strike 21 y vto. el 18-jun-2004
Emision del 17-dic-2003 de 500000 Call warrants sobre acciones de Nokia con strike 15 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 17-dic-2003 de 500000 Call warrants sobre acciones de Nokia con strike 16 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 17-dic-2003 de 500000 Call warrants sobre acciones de Nokia con strike 17 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 17-dic-2003 de 500000 Put warrants sobre acciones de Nokia con strike 14 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 17-dic-2003 de 500000 Put warrants sobre acciones de Nokia con strike 15 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 17-dic-2003 de 1000000 Call warrants sobre acciones de IBEX con strike 8000 y vto. el 18-jun-2004
Emision del 17-dic-2003 de 1000000 Call warrants sobre acciones de IBEX con strike 8000 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 17-dic-2003 de 1000000 Call warrants sobre acciones de IBEX con strike 8500 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 17-dic-2003 de 1000000 Call warrants sobre acciones de IBEX con strike 9000 y vto. el 18-jun-2004
Emision del 17-dic-2003 de 1000000 Call warrants sobre acciones de IBEX con strike 9000 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 17-dic-2003 de 1000000 Call warrants sobre acciones de IBEX con strike 9500 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 17-dic-2003 de 1000000 Put warrants sobre acciones de IBEX con strike 6000 y vto. el 18-jun-2004
Emision del 17-dic-2003 de 1000000 Put warrants sobre acciones de IBEX con strike 6500 y vto. el 18-jun-2004
Emision del 17-dic-2003 de 1000000 Put warrants sobre acciones de IBEX con strike 7000 y vto. el 18-jun-2004
Emision del 16-ene-2004 de 500000 Call warrants sobre acciones de Altadis con strike 23 y vto. el 17-dic-2004
Emision del 16-ene-2004 de 500000 Call warrants sobre acciones de Altadis con strike 25 y vto. el 17-dic-2004
Emision del 16-ene-2004 de 500000 Call warrants sobre acciones de Altadis con strike 27 y vto. el 17-dic-2004
Emision del 16-ene-2004 de 500000 Put warrants sobre acciones de Altadis con strike 22 y vto. el 17-dic-2004
Emision del 16-ene-2004 de 500000 Call warrants sobre acciones de Amadeus con strike 5 y vto. el 17-dic-2004
Emision del 16-ene-2004 de 500000 Call warrants sobre acciones de Amadeus con strike 5,5 y vto. el 17-dic-2004
Emision del 16-ene-2004 de 500000 Call warrants sobre acciones de Amadeus con strike 6,5 y vto. el 17-dic-2004
Emision del 16-ene-2004 de 500000 Put warrants sobre acciones de Amadeus con strike 4,5 y vto. el 17-dic-2004
Emision del 16-ene-2004 de 1000000 Call warrants sobre acciones de BBVA con strike 11 y vto. el 17-dic-2004
Emision del 16-ene-2004 de 1000000 Call warrants sobre acciones de BBVA con strike 12 y vto. el 17-dic-2004
Emision del 16-ene-2004 de 1000000 Call warrants sobre acciones de BBVA con strike 13 y vto. el 17-dic-2004
Emision del 16-ene-2004 de 1000000 Put warrants sobre acciones de BBVA con strike 11,5 y vto. el 17-dic-2004
Emision del 16-ene-2004 de 1000000 Put warrants sobre acciones de BBVA con strike 10,5 y vto. el 17-dic-2004
Emision del 16-ene-2004 de 500000 Call warrants sobre acciones de Endesa con strike 15 y vto. el 17-dic-2004
Emision del 16-ene-2004 de 500000 Call warrants sobre acciones de Endesa con strike 16 y vto. el 17-dic-2004
Emision del 16-ene-2004 de 500000 Call warrants sobre acciones de Endesa con strike 17 y vto. el 17-dic-2004
Emision del 16-ene-2004 de 500000 Put warrants sobre acciones de Endesa con strike 14,5 y vto. el 17-dic-2004
Emision del 16-ene-2004 de 500000 Put warrants sobre acciones de Endesa con strike 13,5 y vto. el 17-dic-2004
Emision del 16-ene-2004 de 500000 Call warrants sobre acciones de Gas Natural con strike 19 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 16-ene-2004 de 500000 Call warrants sobre acciones de Gas Natural con strike 20,5 y vto. el 17-sept-2004
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Emision del 16-ene-2004 de 500000 Call warrants sobre acciones de Gas Natural con strike 22y vto. el 17-sept-2004
Emision del 16-ene-2004 de 500000 Put warrants sobre acciones de Gas Natural con strike 17,5 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 16-ene-2004 de 500000 Call warrants sobre acciones de Iberdrola con strike 15 y vto. el 17-dic-2004

Emision del 16-ene-2004 de 500000 Call warrants sobre acciones de Iberdrola con strike 16,5 y vto. el 17-dic-2004

Emision del 16-ene-2004 de 500000 Call warrants sobre acciones de Iberdrola con strike 18 y vto. el 17-dic-2004

Emision del 16-ene-2004 de 500000 Put warrants sobre acciones de lIberdrola con strike 14,5 y vto. el 17-dic-2004

Emision del 16-ene-2004 de 500000 Call warrants sobre acciones de Inditex con strike 17 y vto. el 17-dic-2004

Emision del 16-ene-2004 de 500000 Call warrants sobre acciones de Inditex con strike 19 y vto. el 17-dic-2004

Emision del 16-ene-2004 de 500000 Call warrants sobre acciones de Inditex con strike 21 y vto. el 17-dic-2004

Emision del 16-ene-2004 de 500000 Call warrants sobre acciones de Inditex con strike 17 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 16-ene-2004 de 500000 Put warrants sobre acciones de Inditex con strike 16 y vto. el 17-dic-2004

Emision del 16-ene-2004 de 500000 Call warrants sobre acciones de Indra con strike 10 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 16-ene-2004 de 500000 Call warrants sobre acciones de Indra con strike 11 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 16-ene-2004 de 500000 Call warrants sobre acciones de Indra con strike 12 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 16-ene-2004 de 500000 Put warrants sobre acciones de Indra con strike 10 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 16-ene-2004 de 750000 Call warrants sobre acciones de Repsol con strike 15,5 y vto. el 17-dic-2004

Emision del 16-ene-2004 de 750000 Call warrants sobre acciones de Repsol con strike 16,5 y vto. el 17-dic-2004

Emision del 16-ene-2004 de 750000 Call warrants sobre acciones de Repsol con strike 17,5 y vto. el 17-dic-2004

Emision del 16-ene-2004 de 750000 Put warrants sobre acciones de Repsol con strike 14 y vto. el 17-dic-2004

Emision del 16-ene-2004 de 750000 Put warrants sobre acciones de Repsol con strike 15 y vto. el 17-dic-2004

Emision del 16-ene-2004 de 1000000 Call warrants sobre acciones de Santander con strike 9 y vto. el 17-dic-2004

Emision del 16-ene-2004 de 1000000 Call warrants sobre acciones de Santander con strike 10 y vto. el 17-dic-2004

Emision del 16-ene-2004 de 1000000 Call warrants sobre acciones de Santander con strike 11 y vto. el 17-dic-2004

Emision del 16-ene-2004 de 1000000 Put warrants sobre acciones de Santander con strike 8 y vto. el 17-dic-2004

Emision del 16-ene-2004 de 1000000 Put warrants sobre acciones de Santander con strike 9 y vto. el 17-dic-2004

Emision del 16-ene-2004 de 1000000 Call warrants sobre acciones de Telefénica con strike 11,5 y vto. el 17-dic-2004
Emision del 16-ene-2004 de 1000000 Call warrants sobre acciones de Telefénica con strike 12,5 y vto. el 17-dic-2004
Emision del 16-ene-2004 de 1000000 Call warrants sobre acciones de Telefénica con strike 13,5 y vto. el 17-dic-2004
Emision del 16-ene-2004 de 1000000 Put warrants sobre acciones de Telefénica con strike 10,5 y vto. el 17-dic-2004
Emision del 16-ene-2004 de 1000000 Put warrants sobre acciones de Telefénica con strike 11,5 y vto. el 17-dic-2004
Emision del 16-ene-2004 de 400000 Call warrants sobre acciones de Alcatel con strike 10 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 16-ene-2004 de 400000 Call warrants sobre acciones de Alcatel con strike 10,5 y vto. el 17-dic-2004

Emision del 16-ene-2004 de 400000 Call warrants sobre acciones de Alcatel con strike 11 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 16-ene-2004 de 400000 Call warrants sobre acciones de Alcatel con strike 11,5 y vto. el 17-dic-2004

Emision del 16-ene-2004 de 400000 Call warrants sobre acciones de Alcatel con strike 12 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 16-ene-2004 de 400000 Call warrants sobre acciones de Alcatel con strike 12,5 y vto. el 17-dic-2004

Emision del 16-ene-2004 de 400000 Put warrants sobre acciones de Alcatel con strike 9,5 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 16-ene-2004 de 400000 Put warrants sobre acciones de Alcatel con strike 10 y vto. el 17-dic-2004

Emision del 16-ene-2004 de 500000 Call warrants sobre acciones de Deutsche Telekom con strike 14 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 16-ene-2004 de 500000 Call warrants sobre acciones de Deutsche Telekom con strike 15,5 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 16-ene-2004 de 500000 Call warrants sobre acciones de Deutsche Telekom con strike 17 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 16-ene-2004 de 500000 Put warrants sobre acciones de Deutsche Telekom con strike 14 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 16-ene-2004 de 500000 Call warrants sobre acciones de France Telecom con strike 22 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 16-ene-2004 de 500000 Call warrants sobre acciones de France Telecom con strike 23,5 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 16-ene-2004 de 500000 Call warrants sobre acciones de France Telecom con strike 25 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 16-ene-2004 de 500000 Put warrants sobre acciones de France Telecom con strike 21,5 y vto. el 17-sept-2004
Emision del 16-ene-2004 de 500000 Call warrants sobre acciones de Nokia con strike 14 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 16-ene-2004 de 500000 Call warrants sobre acciones de Nokia con strike 14 y vto. el 17-dic-2004

Emision del 16-ene-2004 de 500000 Call warrants sobre acciones de Nokia con strike 15 y vto. el 17-dic-2004

Emision del 16-ene-2004 de 500000 Call warrants sobre acciones de Nokia con strike 16 y vto. el 17-dic-2004

Emision del 16-ene-2004 de 500000 Put warrants sobre acciones de Nokia con strike 13 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 16-ene-2004 de 500000 Put warrants sobre acciones de Nokia con strike 13,5 y vto. el 17-dic-2004

Emision del 16-ene-2004 de 1000000 Call warrants sobre acciones de Ibex con strike 8000 y vto. el 17-dic-2004

Emision del 16-ene-2004 de 1000000 Call warrants sobre acciones de Ibex con strike 8500 y vto. el 17-dic-2004

Emision del 16-ene-2004 de 1000000 Call warrants sobre acciones de Ibex con strike 9000 y \o. el 17-dic-2004

Emision del 16-ene-2004 de 1000000 Call warrants sobre acciones de Ibex con strike 10000 y vto. el 17-dic-2004

Emision del 16-ene-2004 de 1000000 Put warrants sobre acciones de Ibex con strike 7000 y vto. el 17-dic-2004

Emision del 16-ene-2004 de 1000000 Put warrants sobre acciones de Ibex con strike 8000 y vto. el 17-dic-2004

Emision del 16-ene-2004 de 500000 Call warrants sobre acciones de Dax con strike 3800 y vto. el 17-dic-2004

Emision del 16-ene-2004 de 500000 Call warrants sobre acciones de Dax con strike 4200 y vto. el 17-dic-2004

Emision del 16-ene-2004 de 500000 Call warrants sobre acciones de Dax con strike 4600 y vto. el 17-dic-2004

Emision del 16-ene-2004 de 500000 Put warrants sobre acciones de Dax con strike 3500 y vto. el 17-dic-2004

Emision del 16-ene-2004 de 500000 Call warrants sobre acciones de Dow Jones Indus. Avg con strike 10500 y vto. el 17-dic-2004
Emision del 16-ene-2004 de 500000 Call warrants sobre acciones de Dow Jones Indus. Avg con strike 11000 y vto. el 17-dic-2004
Emision del 16-ene-2004 de 500000 Call warrants sobre acciones de Dow Jones Indus. Avg con strike 11500 y vto. el 17-dic-2004
Emision del 16-ene-2004 de 500000 Call warrants sobre acciones de Dow Jones Indus. Avg con strike 12000 y vto. el 17-dic-2004
Emision del 16-ene-2004 de 500000 Put warrants sobre acciones de Dow Jones Indus. Avg con strike 10000 y vto. el 17-dic-2004
Emision del 16-ene-2004 de 400000 Put warrants sobre acciones de Alcatel con strike 9 y vto. el 18-jun-2004

Emision del 16-ene-2004 de 400000 Put warrants sobre acciones de Alcatel con strike 10 y vto. el 18-jun-2004

Emision del 16-ene-2004 de 500000 Call warrants sobre acciones de France Telecom con strike 21 y vto. el 18-jun-2004
Emision del 16-ene-2004 de 500000 Call warrants sobre acciones de France Telecom con strike 23 y vto. el 18-jun-2004
Emision del 16-ene-2004 de 500000 Call warrants sobre acciones de France Telecom con strike 25 y vto. el 18-jun-2004
Emision del 16-ene-2004 de 500000 Put warrants sobre acciones de France Telecom con strike 19 y vto. el 18-jun-2004
Emision del 16-ene-2004 de 500000 Put warrants sobre acciones de France Telecom con strike 21 y vto. el 18-jun-2004
Emision del 16-ene-2004 de 500000 Call warrants sobre acciones de Nokia con strike 15 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 16-ene-2004 de 500000 Call warrants sobre acciones de Nokia con strike 16 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 16-ene-2004 de 500000 Call warrants sobre acciones de Nokia con strike 17 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 16-ene-2004 de 500000 Put warrants sobre acciones de Nokia con strike 14 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 16-ene-2004 de 500000 Put warrants sobre acciones de Nokia con strike 15 y vto. el 17-sept-2004
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Emision del 16-ene-2004 de 1000000 Call warrants sobre acciones de IBEX con strike 8000 y vto. el 18-jun-2004

Emision del 16-ene-2004 de 1000000 Call warrants sobre acciones de IBEX con strike 8000 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 16-ene-2004 de 1000000 Call warrants sobre acciones de IBEX con strike 8500 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 16-ene-2004 de 1000000 Call warrants sobre acciones de IBEX con strike 9000 y vto. el 18-jun-2004

Emision del 16-ene-2004 de 1000000 Call warrants sobre acciones de IBEX con strike 9000 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 16-ene-2004 de 1000000 Call warrants sobre acciones de IBEX con strike 9500 y vto. el 17-sept-2004

Emision del 16-ene-2004 de 1000000 Put warrants sobre acciones de IBEX con strike 6000 y vto. el 18-jun-2004

Emision del 16-ene-2004 de 1000000 Put warrants sobre acciones de IBEX con strike 6500 y vto. el 18-jun-2004

Emision del 16-ene-2004 de 1000000 Put warrants sobre acciones de IBEX con strike 7000 y vto. el 18-jun-2004

Emisién del 06-mar-02 de Call Warrants sobre Dow Jones Eurostoxx 50 con vto. 18-oct-04 (Institucional)

Emisién del 06-mar-02 de Call Warrants sobre cestas de indices con vto. 30-sep-04 (Institucional)

Emisién del 06-mar-02 de Call Warrants sobre cestas de indices con vto. 05-abr-04 (Institucional)

Emisién del 06-mar-02 de Call Warrants sobre cestas de indices con vto. 17-nov-04 (Institucional)

Emisién del 19-sep-03 de Call Warrants Asiaticos con strike look back sobre cestas de indices con vto. 29-may-06 (Institucional)

Emisién del 19-sep-03 de Call Warrants Asiaticos Himalaya con strike look back sobre cestas de indices con vto. 17-nov-06 (Institucional)
Emisién del 19-sep-03 de Call Warrants Asiaticos Himalaya con strike look back sobre cestas de indices con vto. 19-ene-07 (Institucional)

[1.4.3. Nanero de Warrants enitidos por |la Entidad Enmi sora admitidos a
negoci aci 6n en al gun nercado situado en el extranjero

No existen warrants enmitidos por |la Entidad Emi sora en circulaci 6n, admtidos
a negoci aci 6n en al guan nmercado situado en el extrajero.

I1.5.- FINALI DAD DEL PROGRAVA DE WARRANTS Y VOLUVMEN DE EM SI ONES.
I1.5.1 Finalidad del programa de em si6n de warrants.

Este Programa de Emisidén se encuadra dentro de |a actividad tipica del
em sor, segun sus estatutos y se dirige fundanentalnmente a poner a
di sposici 6n de |os potenciales suscriptores, de acuerdo con la politica de
i nnovaci 6n financiera que viene desarrollando |la entidad, |a posibilidad de
i nversi 6n en productos financieros adecuados, tanto para la inversién conp
para |l a cobertura de riesgos financieros y de nercado.

I1.5.2. Em siones de warrants realizadas en Espafa.

El volunen de warrants vivos emitidos por entidades del grupo Banco Bil bao

Vi zcaya Argentaria es el sefialado en el apartado 11.4.2.1
Enti dad Em sora Enti dad Gar ante
BBVA Banco de Fi nanci aci 6n, S. A Banco Bi | bao

Vi zcaya Argentaria S. A

Maria del Carmen Martin Manj 6n Mar cos Sebasti an Rubi o
Gibbl e
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