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FOLLETO | NFORVATI VO MCDELO CFA1
CAPI TULO |

ClI RCUNSTANCI AS RELEVANTES A CONSI DERAR SOBRE LA OFERTA
DE CONTRATOS FI NANCI ERCS ATI PI COS

I nformaci 6n sobre el Oferente y sobre | os Valores que configuran el Subyacente.
I.1.1. La Entidad Orerente.

La Entidad O erente es BANCOVAL S. A, entidad bancaria inscrita en el Registro de
Enti dades de Crédito del Banco de Espafia con el nlnmero 0094. Las auditorias de cuentas
individuales de los ejercicios econém cos 1997, 1998 y 1999 de BANCOVAL S. A, asi conp
las consolidadas de los ejercicios econémcos 98 y 99 han sido realizadas por la firm
KPMG Auditores, domciliada en Madrid, calle P° de la Castellana, 95, Edificio Torre
Europa, N I.F. A-78446333 e inscrita en el Registro de Auditores de Cuentas (ROAC) con el
nanero FO0702. Dichos docunentos pueden ser examinados en el domicilio social de la
entidad, calle Fernando el Santo, 20 de Madrid, asi conpb en la sucursal de |a Avenida
Di agonal, 512 de Barcelona. Los informes de auditoria de dichos ejercicios, con opinion
favorable de las firmas auditoras, estan depositados en los Registros Oiciales de la
C.N.M V., donde pueden ser consul tados |ibrenente.

Las cuentas e inforne de gestidn correspondientes al ejercicio cerrado a 31 de dicienbre
de 1999 han sido fornuladas en su integridad por el Consejo de Admi nistracién cel ebrado
el 31 de nmarzo de 2000, y fueron aprobados por la Junta General de Accionistas de la
Soci edad de fecha 26 de abril de 1999. La Entidad O erente no tiene registrado
actual mente Folleto de Enmision en |a Comisién Nacional del Mercado de Val ores.

La Entidad Oferente ha sido calificada en el nmes de junio de 2000 por |a agencia
internacional FITCH IBCA especializada en la calificacion de entidades bancarias, con
las referencias: F1 para corto plazo, A para largo plazo, B/C individual y 4 legal. E
Contrato Financiero Atipico descrito en el presente folleto no ha sido objeto de
eval uaci 6n por parte de al guna Entidad Calificadora.

I.1.2. Valores que configuran el Subyacente.

Las Acciones Subyacentes son acciones ordinarias de NOKIA DEUTSCHE TELECOM Y ADI DAS,
denomi nadas en euros. Tienen la calificacién de val ores negociables y estan adnmitidas a
cotizaci6n en las Bolsas de Valores de Frankfurt, en el caso de |las acciones de ADI DAS
A.G y DEUTSCHE TELECOM A.G y en la Bolsa de Helsinki en el caso de |las acciones de
NOKI A, por lo que les es aplicable el réginmen juridico general de aplicaciéon a |os
val ores admitidos a cotizaci 6on de cada uno de | os paises donde cotizan dichos val ores, no
exi stiendo restricciones particulares a la libre transmsibilidad de |as m snas.

NOKIA OYJ es wuna conpafila nultinacional de teleconunicaciones, de nacionalidad
finlandesa. La conpafia desarrolla y fabrica tel éfonos ndviles asi conb redes y sistenas
para telefonia movil y fija. Nokia tanbi én desarrolla y ofrece acceso a redes , equipos
mul tinedia y otros productos rel aci onados con tel econuni caci ones. Esta entidad ofrece sus
productos y servicios alrededor del nundo. El nercado de cotizaci6n es el de |a Bolsa de
Hel sinki, donde representa el 78% del indice selectivo HEX 20. Dada su inportante
capitalizacion tanbi én es incluido en indices de cobertura europea, conb el DJ Euro Stoxx
55 (donde representa el 10% de dicho indice). El numero de acciones cotizadas es de
4.680,74 millones, o que supone una capitalizacién burséatil de 282.950,72 nillones de
eur os.

ADI DAS- SALOMON AG es wuna conpafiia de nacionalidad alemana que disefia, fabrica vy
conercializa cal zado, ropa y articul os deportivos bajo |as denoni naci ones Adi das, Sal onpbn
y otras nmarcas nenores propias. La conpafiia produce cal zado, ropa y bol sas deportivos y
otros articulos rel aci onados con el deporte. Adidas conercializa sus productos alrededor
del mundo. Su nercado de cotizacién es el de la Bolsa de Frankfurt, donde representa el
0, 32% del sel ectivo Dax Index. Tanbi én forma parte del indice DI Euro Stoxx. El nunmero de
acciones en circulacién es de 45,349 millones y su capitalizacién bursatil 2.811,64
m || ones de euros.

DEUTSCHE TELECOM AG conpafiia de nacionalidad al enana, posee, opera y arrienda redes
publicas de tel ecomuni caci ones y ofrece servicios de aplicaciones para redes. La conpafiia
proporciona servicios de telefonia local y de larga distancia, asi conb sistemas
digitales de transmsién de voz y datos y manteni mi ento de redes de tel evisi6n por cable.
Tanbi én ofrece servicios de telefonia nmovil y servicios on-line a clientes alemanes e
internacionales. Su nmercado de cotizaciéon es el de la Bolsa de Frankfurt, donde
representa el 12,45% del indice selectivo Dax Index. De la misma nanera forma parte del
DJ Euro Stoxx 50, y cuya participaci6on supone el 7,12% del msno.El nUnero de acci ones en
circulacion es de 3.023,96, lo que significa una capitalizacion bursatil de 203.814,91
m |1 ones de euros.

El Balance y Cuenta de Pérdidas y Ganancias a 31 de nmarzo de 2000 relativos a estas
entidades, que se incluyen conb anexo, se encuentran a disposicién de los inversores en
el domicilio social de Bancoval y en la sucursal de la Avenida Diagonal, 512 de
Barcel ona. Dicha informaci 6n corresponde a |os estados financieros mas recientes que |as
enti dades nenci onadas esstéan obligadas a remtir a |las Bol sas en que cotizan..

. Riesgos de | a Operaci o6n.

Este Folleto tiene conb objeto la enmisidén de un Contrato Financiero a plazo configurado
conp una inposicién a plazo atipica, cuyo resultado final se vincula a |la evol uci6n final



del precio de las acciones de NOKIA DEUTSCHE TELECOM A.G y ADIDAS A .G, |as Acciones
Subyacentes, nediante |a asociacion con una orden de conpra de valores condicional e
irrevocabl e sobre cada una de dichas Acciones Subyacente, formando anbas operaci ones un
conj unt o negoci al anico.

En caso de que concurran las circunstancias previstas en este Folleto para |a ejecuci6n
de las 6rdenes de conpra de valores, se producira la entrega de |as Acciones Subyacentes
cuyas oOrdenes de conpra se hayan ejecutado, |as cuales se |iquidaran cargando su inporte
contra el principal del Contrato Financiero. Las Ordenes de conpra de cada una de |as
Acci ones Subyacentes | o seran por un inporte equivalente a un tercio del Capital Inicial,
o principal, del Contrato Financiero, en cada uno de |las tres Acciones Subyacentes, tal y
como se detalla en este nmisnp apartado. Ello dard lugar a la sustitucién, parcial o
total, de la obligacion de devoluci 6n del principal inherente a toda inposicion a plazo
tipica, por la obligacion para el em sor de entregar |as Acciones Subyacentes en |ugar de
dicho principal, 1o que puede originar |la pérdida total o parcial del capital invertido
en este Contrato Financiero Atipico

La ejecucién de la orden de conpra de las Acciones Subyacente por el Enmisor estaréa
condi cionada al precio de cierre que cada una de ellas tenga en su nercado de cotizaci 6n
en |la Fecha de Vencimento del Contrato Financiero, en adelante el Precio Final, de tal
forma que BANCOVAL, al vencimento, restituira al titular/titulares |las cantidades que se
indican en | os apartados siguientes:

A) En caso de que en la fecha de vencinmiento del Contrato Financiero el Precio
Final de cada una de |as Acciones Subyacentes (precio de cierre que cada una de ellas
tenga en su nercado de cotizaci6n en |la sesién de |a Fecha de Vencimento del Contrato
Fi nanci ero) sea igual o superior al Precio Inicial (precio de cierre que cada una de
ellas tenga en su nercado de cotizaciéon en la sesién de la Fecha de Inicio del
Contrato Financiero) multiplicado por el Porcentaje, segin se define este uUltinmp en el
apartado 11.1.2., BANCOVAL restituira al cliente el inporte del principal del Contrato
Financiero mas el Rendimiento del misnmp, tal y conb este se define en el apartado
1.1, 2.

B) En caso de que en la fecha de vencimento del Contrato Financiero el Precio Final de
una o nmas de |as Acciones Subyacentes sea inferior a su Precio Inicial multiplicado
por el Porcentaje, BANCOVAL entregara a los titulares en la Fecha de Entrega, un
ninero de titulos de |las Acciones Subyacentes cuyo Precio Final cunpla la condiciodn
sefial ada, igual al que resulte de la aplicaciéon de |la siguiente fornul a:

PRI NCI PAL DEL CONTRATO FI NANCI ERO' 3 = NUMERO DE ACCI ONES DEL VALOR
% DEL PRECI O | NI CI AL ACCI ON

La entrega de cada una de la Acciones Subyacentes se realizard Guanicanmente en la
circunstanci as sefial adas en el punto B) y sera independiente de la entrega o no de |as
dos restantes. Las Acciones Subyacentes que se entreguen se depositaran cuentas de
val ores a nonbre de los titulares en BANCOVAL.

En el caso de que el nunero de acciones cal culado con la féormula anterior resultara un
nanero no entero, con decinales, se redondeard a la baja el nimero de valores a conprar,
sumandose el efectivo restante (Er) al inporte Total del Contrato Financiero en la fecha
de venci m ent o.

Er = d - (Nx P.E)
3
Si endo:
a = Capital Inicial Invertido.
N = Ninmero de acciones a entregar.

P.E = Precio Inicial de la Accién Subyacente multiplicado por
el Porcentaje.

Con i ndependencia de que se produjera la circunstancia de la entrega de una o mas de |as
Acci ones Subyacentes, BANCOVAL abonaré el Rendimento del Contrato Financiero, tal y conp
se detalla en el apartado I1.1.2.
EL CONTRATO FI NANCI ERO ATI PI CO QUE SE DESCRI BE EN ESTE FOLLETO ES UN PRODUCTO FI NANCI ERO
DE RI ESGO | MPLI CI TO QUE PUEDE GENERAR UNA RENTABI LI DAD ELEVADA PERO TAMBI EN PERDI DAS EN
EL PRI NCI PAL | NVERTI DO.
EN CASO DE QUE SE ENTREGUEN LAS ACCI ONES SUBYACENTES Y ESTAS SE VENDI ESEN EN EL MERCADO A
UN PRECIO INFERIOR AL PORCENTAJE MULTIPLICADO POR EL PRECIO INICIAL, LOS TITULARES
PERDERAN PARCI ALMENTE EL PRI NCl PAL | NVERTI DO, PERDI DA QUE PCDRA SER TOTAL SI EL PRECI O DE
VENTA DE LAS ACCI ONES EVENTUALMENTE ENTREGADAS FUESE | GUAL A CERO
SE ADVI ERTE QUE LA RENTABI LI DAD DEL CONTRATO FI NANCI ERO ATI PI CO, GLOBALMENTE CONSI DERADA,
ESTA VINCULADA A LA EVOLUCION BURSATIL DE LAS ACCIONES SUBYACENTES Y POR TANTO LA
RENTABI LI DAD PODRA SER | NFERIOR A LA QUE SE DERI VARI A DEL RENDI M ENTO PACTADO (20,2%, EN
CASO DE QUE AL VENCI M ENTO SE ENTREGUEN ACCI ONES Y NEGATIVA SI EL PRECIO FINAL DE LAS
ACClI ONES SUBYACENTES ENTREGADAS ES INFERIOR EN UN 20,2% AL PRECIO INICI AL MJLTI PLI CADO
POR EL PORCENTAJE. ) )
EL SUSCRI PTCR ASUME ASI M SMO LOS RI ESGOS DERI VADOS DE LA CANCELACI ON ANTI Cl PADA DE LAS
OPCI ONES PUT VENDI DAS, QUE PUDI ERAN DERI VARSE DE LA POSIBLE ALTERACI ON EN LA NATURALEZA
DE LOS VALORES SUBYACENTES, TAL Y COMO SE RECOGE EN EL APARTADO I1.1.2

Li qui dez.

El Contrato Financiero que se describe en este Folleto informativo no es un valor
negoci able, sino un Contrato Financiero Atipico a plazo. Su suscripcién da lugar a un
contrato bilateral entre el emsor del Contrato financiero y cada suscriptor, sin
i qui dez al guna, dado que al no ser éste un valor negociable no cotiza en ningun nercado
organi zado. Una vez suscrita, la inversién habrd de mantenerse hasta el vencimento.
Asi mi snmpb, no existe posibilidad de anortizaci én anticipada y ello, con independencia de
las fluctuaciones en |la cotizaci6n de |as Acciones Subyacentes, por tanto, hasta |a Fecha



de Vencimento del Contrato Financiero Atipico, en cualquiera de sus npdalidades, el
suscriptor no podra recuperar |a inversion.



CAPI TULO 1 |

CONDI Cl ONES DEL CONTRATO FI NANCI ERO ATi PI CO E | NFORMACI ON
SOBRE EL SUBYACENTE

Caracteristicas el Contrato Financiero.
I1.1.1. Caracteristicas General es.

El Contrato Financiero Atipico objeto este Folleto equivale a la contrataci 6n de una
inversion a plazo, por el inporte del principal invertido y |la venta de tres opciones de
venta (put) de ejercicio automatico, en la fecha de ejercicio, que sera la de Vencimento
del Contrato Financiero, por un inporte nomnal igual a un tercio del capital Inicial
invertido, una sobre cada una de | as Acci ones Subyacentes.
Por el hecho de estar tomando una posicién equivalente a la venta de opciones put, de
cuyo ejercicio responde el principal invertido, ésta conlleva un riesgo inplicito que
puede Ilevar a la pérdida de todo o parte del principal. A estos efectos, se advierte que
la operativa en opciones requiere conocimentos técnicos adecuados, por |o que este
Contrato Financiero Atipico debe ser suscrito con pleno conocimento de sus riesgos y
caracteristicas.
La rentabilidad que obtenga el inversor, en su caso, dependerda de la cotizacién de |as
Acci ones Subyacentes en |a Fecha de Vencimiento del Contrato Financiero, entendi endo por
tal el Precio de Cerre de cada una en su nercado de cotizacién en la sesioén
correspondiente a | a Fecha de Vencim ento citada, pudiendo ser dicha rentabilidad incluso
negati va.
Los rendimentos se obtienen de la inversién del inporte recibido por el Banco por la
venta de las opciones de venta (put) y de la inversion del principal entregado por el
inversor en los térmnos que se sefial an a conti nuaci 6n:
Venta de una de opci 6n de venta (put) sobre cada una de | as Acciones Subyacentes.
Dado que, conb se ha indicado, éste Contrato Financiero Atipico inplica la venta de
una opci 6n de venta o put sobre cada una de |as Acciones Subyacentes, por un inporte
nom nal igual a una tercera parte del inporte del principal invertido para cada una de
ellas, parte del cupén fijo a vencimento pagado por el enmisor se obtiene nmediante |la
inversion de la prima obtenida de la venta de |a opcio6n put.

I nversi é6n del principal.
Dado que se estd realizando la inversién a plazo de un principal, los intereses
devengados por ella constituyen el otro componente del cupon.

El cupdén percibido por el inversor sera del 20,20% sobre el nominal invertido, pagadero

en |la fecha de vencimento. Este cupdn tiene dos conponentes:

. Prima recibida por la venta de una opcién put sobre cada una de las Acciones

Subyacentes, que el emisor estima en un 14,07% total sobre el noninal invertido, que
invertida en 761 dias a una rentabilidad anual del 5,0% supondria un pago al
venci mi ento de un 15,58% sobre el capital inicial.
Contrataci 6n de una inversion a plazo fijo a 761 dias por la que se obtendria una
rent abilidad anual del 2,19% sobre el nomnal invertido pagadero en la fecha de
vencimento, (lo que supondria un pago al vencimento del 4,62% sobre el capital
inicial).

I1.1.2. Variables que Condicionan el Contrato Financi ero.

Fecha de Inicio del Contrato

Fi nanciero o Fecha Inicial: 3 de agosto de 2000. Dicha fecha se podra posponer en
un maxi m de cinco dias si se produce un supuesto de
interrupci 6n de nercado, tal y conpb se detalla mas
adel ante en este mi snp apartado.

Fecha de Vencimento o Final: 3 de septienbre de 2002. En dicha fecha se devol ver4,
segun proceda, el principal del Contrato Financiero o
se entregaran las Acciones Subyacentes, ademés del
Cup6n final o Rendimento. Dicha fecha se podra
posponer en un méxi no de cinco dias si se produce un
supuesto de interrupcién de nercado, tal y conp se
detall a mas adel ante en este misnp apartado.

Fecha de Ejercicio: Sera coincidente con |a Fecha de Vencimento, o Final,
del Contrato Financiero Atipico: el 3 de septienbre de
2002.

Rendi mi ent o: 20,20% sobre el capital invertido, pagadero al
vencimento (T.A E 9,22%.

Inporte M ninmo de Suscripcién: 3.005,1 euros (500.000.- pesetas).

I nporte Estinmado Total : 6. 000. 000 euros (1.000.000.000.- pesetas).

Precio Inicial: Serda para cada una de las Acciones Subyacentes el

Precio de GCerre que publiquen sus Mercados de
Negoci aci 6n en | a sesi 6n del 3 de agosto de 2000.

Preci o Final: Serd para cada una de las Acciones Subyacentes el
Precio de GCerre que publiquen sus Mercados de
Negociaci 6n para la sesion del 3 de septienbre de
2002.



Mer cados de Negoci aci 6n: NOKI A: Bol sa de Hel si nki
DEUTSCHE TELECOM A. G : Bol sa de Frankfurt
ADI DAS A. G : Bol sa de Frankfurt.
Los Precios de GCerre seran facilitados a los
suscriptores por BANCOVAL y pueden ser consul tados en
| os sistemas de difusion de informaci éon financiera de
| as agenci as REUTERS y BLOOVBERG

Porcentaje del P. Inicial (Porcentaje): El 90%

Preci o de Ejercicio: Sera para cada una de |as Acciones Subyacentes el 90%
de su Precio Inicial.

Fecha de ejecuci 6n de la O den: El dia 6 de septienbre de 2002 que serda ademés |a
fecha de | a operaci 6n bursatil. La fecha en Ia que |los

inversores adquieran la titularidad de |as acciones
sera el 6 de septienbre del 2002, sin perjuicio de que
el cargo de los gastos y comisiones de la misma se
realice sobre el valor final del Contrato Financiero
en su fecha de Vencimento. Dicha fecha se podréa
posponer en un naxinmo de cinco dias si se produce un
supuesto de interrupci6n de nercado, tal y conp se
detalla mas adel ante en este m snp apartado.

Los Precios Inicial y Final, asi comb el resultante de aplicar al prinmero el Porcentaje,

se anunci aran en | os tablones de anuncio de |as oficinas de BANCOVAL S. A

Val oraci 6n de | as opci ones vendi das.
Las venta de opciones put sobre cada uno de | as Acciones Subyacentes se ha realizado de
manera conjunta, sin perjuicio de su sistemn de ejercicio independiente, utilizando para
su célculo el nétodo de valoraci6n de Bl ack-Scholes, sin considerar |a estimaci6n de
pago de dividendos. El calculo se estructura, para las opciones put o de venta, de la
si gui ent e maner a:

Prima = e "+ [X*N(-d2)- 5* N(-dq)]

Donde,
S2
Ln(S/X)+(r+7)*t
d]_:
s&

dp=dq- st
t: Pl azo hasta venci m ento de | a opci én.
X: Precio de ejercicio de |la opci6n
r: Ti po de interés continuo cupdn cero, correspondiente al plazo de |la opcion.
N: Funci 6n de distribuci én normal (o en su caso, |og-nornal).
Ln: Logaritno neperi ano.
s: Desvi aci 6n tipica (volatilidad) del precio de |la Acci 6n Subyacente.
S: Preci o de | a Acci 6n Subyacente.

-rt
e Factor de descuento.

Conforne a esta formula y los paranetros que se citan a continuaci én, se obtiene la
prima para cada una de |las opciones put vendi das, cuya suna se corresponde con la prinma
total percibida por la estructura de opciones put inplicita en el Contrato Financiero,
cono se detalla en el punto I1.1.1

NCOKI A DEUTSCHE TELECOM ADI DAS
Preci o de Contado 60, 50 67, 40 61, 50
Precio de Ejercicio 54, 45 60, 66 55, 35
Fecha de val or 3/ 08/ 00 3/ 08/ 00 3/ 08/ 00
Fecha de vencimento 3/ 09/ 02 3/ 09/ 02 3/ 09/ 02
Pl azo 761 di as 761 di as 761 di as
Vol atilidad Inplicita 44, 61% 47,26% 40, 07%
Ti po de Interés continuo 5, 0% 5, 0% 5, 0%
Pri ma por opcién 14, 45% 15, 60% 12, 17%
Pri ma ponderada sobre el
nom nal del Contrato 4,81% 5,20% 4, 06%
(1/3)

Conent ari os adi ci onal es
Conb Anexo a este folleto se incluye un cuadro con la volatilidad histérica publicada
para |los valores subyacentes. La mas reciente, de 30 de junio de 2000, es, segun la
fuente del citado cuadro es de 44,61% para Nokia, 47,26% para Deutsche Tel ecomy 40,07%
para Adi das.
En cuanto al riesgo inplicito de entrega de | os Activos Subyacentes, ninguno de los tres
val ores se encuentra cotizando en |los maxinbs de los ultinmos 25 neses, siendo Nokia el
val or que mAs cercano a su maxi nb se encuentra (84% de su méxi no).

Supuesto de Interrupci 6n del Mercado.
Se entendera cono Interrupci 6n de Mercado, a efectos de |la cotizacién de |as Acciones
Subyacentes y de la determ naci6n de los Precios Inicial y Final, cuando se produzca,
por cual qui er causa, una suspensién o restriccion de las actividades del nercado con
respecto a las Acciones Subyacentes que exceda de una hora y nedia en alguna de la
Fechas Inicial o Final y que sea relevante para | a val oraci é6n del contrato financiero.

Agent e de Cal cul o.
En el supuesto de interrupci 6n del nmercado en cual quiera de | as fechas de observaci 6n de
los precios Inicial y Final (Fecha de Inicio y Vencimento respectivanente) que



i npi di era su observaci 6n, |a Soci edad Bear Stearns Conpanies Inc., actuard comb Agente
de Calculo para |a determinaci 6n de | os precios sustitutivos, de acuerdo con el contrato
marco | SDA que BANCOVAL nentiene a tal efecto con di cha conpafii a.

El A gente de Calculo, verificada la existencia de un supuesto de interrupci6n del

nmercado en cual qui era de | as Fechas de Valoraci6n Inicial o Final, notificard tan pronto
conb sea posible dicha interrupcidén a BANCOVAL. En caso de interrupci 6n de nercado en
cual quiera de las Fechas de Valoracién Inicial o Final, se tomara conb nueva fecha de
val oraci 6n el siguiente dia de cotizaci6n en que no se de el supuesto de interrupcion.

En caso de que el supuesto de interrupci6n se nmantuviera, sera funcioén del A gente de
Cal culo determnar al quinto dia el precio de valoraciéon, Inicial o Final, a utilizar en
esa nueva fecha de val oraci 6n.

Si el supuesto de interrupci6n de nercado se produjera en la Fecha Final del Contrato
Fi nanciero, su vencimento se prorrogaria hasta la nueva fecha final de valoracién,

determ nada conmop se ha sefial ado. La prorroga del Contrato Financiero no afectaria al

resul tado financiero derivado de |a evol uci 6n de | os val ores no incursos en supuestos de
interrupci 6n, pero si se conputarian los intereses correspondientes a esos dias en el

pago del Rendim ento Final.

En caso de que el Contrato Financiero fuera prorrogado por |os notivos expuestos, |o
seria a todos |os efectos |egales y patrinoniales.

El Agente de Calcul o actuard conp experto independiente y sus calcul os y determ naci ones
seran vinculantes, tanto para el Emsor, conp para los suscriptores del Contrato
Fi nanci ero.

Supuestos de Alteracién en |a natural eza de | os val ores subyacentes.

1. Supuest o de Fusi 6n de | a sociedad enmi sora del valor.

En caso de que el cual quiera de | os val ores subyacentes se viera afectado por un proceso

de fusioén de su entidad em sora, se procederia para |la determnacién del valor de |as

nuevas acciones de acuerdo con el sistema que en dicho proceso se establ eciera:

a. Canje de las Acciones Subyacentes por las de la nueva sociedad: se tomaran |as
acciones de la nueva conpafiia, o aquellas por las que se sustituya el subyacente
original, cono el nuevo val or subyacente del Contrato Financiero a todos |os efectos
El Agente de Calculo verificard el ajuste de precio que corresponda, en caso de que
el canje no sea de una acci 6n antigua por una nueva.

b. Canje de una accio6n antigua por otros valores, no acciones, y/o conpensaci 6n en
efectivo: en tal caso se considerara cancel ada | a operaci 6n de conprom so en | o que
se refiere a la Accidon Subyacente afectada. El Agente de Calculo determinara
entonces el valor de nercado de |I|as opciones put correspondientes a ese valor y, al
suponer |a cancel aci 6n del citado conpronmiso |la conpra por parte del suscriptor de
esas opciones put, se detraera su valor del inporte final a pagar por el Contrato
Fi nanci ero.

c. Canje de una acci6on antigua por las de la nueva sociedad y otros valores y/o
conpensaci 6n en efectivo: en tal caso se considerard cancelada |la operaci 6n de
conpromso en lo que se refiere a la Accién Subyacente afectada. El Agente de
Calculo determinara entonces el valor de nercado de las opciones put
correspondi entes a ese valor y, al suponer |a cancelacidn del citado conmpromso |a
conpra por parte del suscriptor de esas opciones put, se detraera su valor del
inmporte final a pagar por el Contrato Financiero.

d. En el caso de que tuviera lugar una oferta publica de adquisicién de acciones (CPA)
sobre cualquiera de los valores subyacentes durante el plazo del Contrato
Fi nanci ero, aquella no representara ningun canmbio en la naturaleza ni el resultado
financiero del Contrato, ni constituird derecho de cobro a favor del suscriptor. Si
de | a nmencionada OPA se derivara cual quier procedimento de canje o sustitucién de
| as acciones subyacentes por otras, se estara a |lo seflalado en los puntos a, by c
anteriores.

2. Supuesto de Nacionalizacién o Insolvencia de la sociedad enisora del valor
subyacent e.

a. Naci onal i zaci 6n: se entiende por nacionalizacién cuando todos los activos o
acciones del enmisor sean nacionalizados, expropiados o requeridos para ser
transferidos a una sociedad u otra autoridad o entidad estatal. En tal caso se
considerara cancelada |la operaci6n de conpronmiso en |lo que se refiere al valor
afectado. El Agente de Calculo determnarda entonces el valor de nercado de |as
opciones put correspondientes a ese valor y, al suponer |la cancelacio6n del citado
conprom so |a conpra por parte del suscriptor de esas opciones put, se detraera su
val or del inporte final a pagar por el Contrato Financiero.

b. I nsol venci a: se entiende por tal cuando por cual quier razén un proceso de quiebra u
otro simlar afecte al emsor del valor subyacente. Por este notivo todas |as
acci ones del emisor pueden ser requeridas para ser transmitidas a un |iquidador o
puede ser prohibida su libre transmsibilidad. En tal caso se considerara cancel ada
| a operaci 6n de conpromso en |o que se refiere a |la Acci 6n Subyacente afectada. El
Agente de Calculo determinara entonces el valor de nercado de |as opciones put
correspondientes a ese valor y, al suponer la cancel aci6n del citado conprom so |a
conpra por parte del suscriptor de esas opciones put, se detraera su valor del
inmporte final a pagar por el Contrato Financiero.

3. Dividendos, anpliaciones y reducciones de capital.

a. Los pagos de dividendos que puedan producirse durante el plazo del Contrato
Financiero no afectaran a su naturaleza ni a su resultado financiero, ni
constituiran derecho de cobro a favor del suscriptor.

b. Las anpliaciones y reducciones de capital que puedan produci rse durante el plazo
del Contrato Financiero por parte de las entidades enisoras de los valores



subyacentes, no afectardan a su naturaleza, ni tendran efecto sobre su resultado
financiero ni constituiran derecho de cobro u obligaci 6n de pago al gunos para el
suscriptor.

En todos | os casos anteriores, el precio de |as opciones sera determ nado por el Agente
de Cal cul o que, de acuerdo con BANCOVAL, solicitara cotizaci6n de las nisms, al nenos,
a cuatro entidades |ideres del nercado de derivados sobre acciones, tomando |a nedia de
ellas, una vez elimnadas |la mayor y |la nenor, conp precio de |l as opciones a |os efectos
de cal cul o anteriores.

I1.1.3. Rentabilidad del Contrato Fi nanciero.
Asumi endo que un inversor hubiera suscrito el mininm del Contrato Financiero Atipico,
500. 000 pesetas (3.005,1 euros), el resultado de la inversion seria el siguiente:

I1.1.3.1. Supuesto de No Ejercicio de las Ordenes de Conpra.

Si el Precio Final de las tres Acciones Subyacentes es igual 6 superior a su Precio
Inicial nmultiplicado por el Porcentaje: no se ejecutara ninguna de |as 6rdenes de conpra
de val ores, quedando éstas sin efecto, por 1o que no habra lugar a entrega al guna de |as
Acci ones Subyacentes y por tanto, se devolvera integranente el capital inicial invertido
mas el rendinmento del 20,20% obteniendo una rentabilidad efectiva anual equivalente
del 9,22%

Fecha de Inicio: 3/ 08/ 00

Fecha de Venci m ento: 3/09/02

Di as 761

Capital Inicial: 3. 005, 06, - euros
Rendi nmi ent o: 20, 20%

Rendi mi ento Efectivo: 607, 02, - euros
Capital Final: 3.612,08, - euros
Rent abi | i dad Anual 9,22%

Ef ecti va:

I1.1.3.2. Supuesto de Ejercicio de |as 6rdenes de conpra de una, dos o |las tres Acciones
Subyacent es.

Si el Precio Final de una, dos o las tres Acciones Subyacentes fuera inferior a su
Precio Inicial multiplicado por el Porcentaje, se procederia a ejecutar la orden de
conpra correspondi ente para cada uno |os valores que cunplieran |a condicién sefial ada,
reduci endo esta circunstancia el resultado final del Contrato Financiero.

Para nostrar la rentabilidad obtenida en estos supuestos, y a efectos Unicanente
ilustrativos, utilizarenos conmb Precio Inicial el que tenian de | as Acciones Subyacentes
para | a sesion del 16 de junio de 2000.

ACCl ON PRECI O I NI CI AL PORCENTAJE PRECI O DE EJERCI Cl O

(P. Inic x Porcent)
NOKI A 60, 50 90, 0% 54, 45
D. TELECOM A. G 67, 40 90, 0% 60, 66
ADI DAS A G 61, 50 90, 0% 55, 35

Val ores en euros.

Supuest os de caida del precio de cada una de |as Acciones Subyacente
Se reflejan a continuaci 6n |os resultados para el suscriptor en caso de que el precio
Final de una, dos o las tres Acciones Subyacentes cayera por debajo del “Precio de
Ej ercicio” hasta diferentes porcentajes del Precio Inicial, reflejandose tres grupos de
supuest 0s.
- Que s6lo una de las tres acciones caiga, al 75% 50%y 25%del Precio Inicial y a
cero, manteni éndose |las otras dos por encima del Precio de Ejercicio. E ecutéandose
la conpra sélo de |la acci 6n que cay6. Casos 1 al 4.
Que caigan dos de las tres acciones, al 75% 50%y 25%de sus Precios Iniciales y a
cero, manteni éndose la tercera por encinma del Precio de Ejercicio. E ecutandose |la
conpra s6lo de | as dos acciones que cayeron. Casos 5 al 8.
Que caigan las tres acciones, al 75% 50%y 25% de sus Precios Iniciales y a cero,
ej ecut andose por tanto las tres 6rdenes de conpra. Casos 9 al 12.
Al afectar la orden de conpra de cada una de l|las Acciones Subyacentes a una tercera
parte del capital inicial invertido, y considerarse |la ejecuci6on de cada una de ellas de
manera independiente, se presentan los grupos de supuestos sin conbinar |os casos
posi bles de caidas entre si. Las caidas se exponen en tanto por ciento que pueda
representar el precio de cada accion respecto de su valor inicial, precio de cierre que
cada una tenga en la fecha inicial, 3 de agosto de 2000, con independencia de que la
obl i gaci 6n de conpra de cada una no tenga lugar si el precio final no es inferior al 90%
del inicial.

PRECI O FI NAL NCKI A PRECI O FI NAL DEUT. TELEC  PRECI O FI NAL ADI DAS

%/ Pr. Precio %/ Pr. Inicial %/ Pr. Pr. Final
I nicial Fi nal Preci o Final I nicial
CASO 0 = 90% = 54, 45 = 90% = 60, 66 = 90% = 55,35



CASO 1 75, 0% 45, 38 = 90% = 60, 66 = 90% = 55,35
CASO 2 50, 0% 30, 25 = 90% = 60, 66 = 90% = 55,35
CASO 3 25, 0% 15,13 = 90% = 60, 66 = 90% = 55,35
CASO 4 0, 0% 0, 00 = 90% = 60, 66 = 90% = 55,35
CASO 5 75, 0% 45, 38 75, 0% 50, 55 = 90% = 55,35
CASO 6 50, 0% 30, 25 50, 0% 33,70 = 90% = 55,35
CASO 7 25, 0% 15,13 25, 0% 16, 85 = 90% = 55,35
CASO 8 0, 0% 0, 00 0, 0% 0, 00 = 90% = 55,35
CASO 9 75, 0% 45, 38 75, 0% 50, 55 75, 0% 46, 13
CASO 10 50, 0% 30, 25 50, 0% 33,70 50, 0% 30, 75
CASO 11 25, 0% 15,13 25, 0% 16, 85 25, 0% 15, 38
CASO 12 0, 0% 0, 00 0, 0% 0, 00 0, 0% 0, 00

Val ores en euros.
Entrega de | as Acci ones y Redondeo.
Para cada uno de | os casos supuestos, se entregaria un numero de titulos de cada Acci6n
Subyacent e, procedi éndose al redondeo a | a unidad exacta i nnmedi atanente inferior en caso
que no resultara del calculo un numero entero y sumandose el resultado efectivo del
redondeo al inporte final del Contrato Financiero, tal y conp se detalla en el apartado
I.2.B. Dichas magnitudes se nuestran en el cuadro siguiente:

N ACC. A ENTREGAR DI FERENCI A POR REDONDEO ABONO
NCOKI A DEUT. ADI DAS Por Por Por TOTAL POR
TELEC. NCKI A D. TELEC. ADI DAS REDONDEO

CASO 0 0 0 0 0 0 0 0, 00
CASO 1 18 0 0 21,59 0, 00 0, 00 21,59
CASO 2 18 0 0 21,59 0, 00 0, 00 21,59
CASO 3 18 0 0 21,59 0, 00 0, 00 21,59
CASO 4 18 0 0 21,59 0, 00 0, 00 21,59
CASO 5 18 16 0 21,59 27,94 0, 00 49, 53
CASO 6 18 16 0 21,59 27,94 0, 00 49, 53
CASO 7 18 16 0 21,59 27,94 0, 00 49, 53
CASO 8 18 16 0 21,59 27,94 0, 00 49, 53
CASO 9 18 16 18 21,59 27,94 5, 30 54, 83
CASO 10 18 16 18 21,59 27,94 5, 30 54, 83
CASO 11 18 16 18 21,59 27,94 5, 30 54, 83
CASO 12 18 16 18 21,59 27,94 5, 30 54, 83

Val ores en euros.

La entrega de cada una de l|las Acciones Subyacentes serd contingente y Unicanente se
Ilevar4 a cabo si en la Fecha de Vencimento del Contrato Financiero el Precio Final de
cada una de ellas es inferior a su Precio de Ejercicio (Precio Inicial nulti plicado por
el Porcentaje), tal y comb dichos térmnos se definen en este Folleto informativo.
BANCOVAL S.A. se conpronete a tener acciones suficientes para atender su compromiso vy,
asimsno, se conpronete a que dichas acciones no estaran sujetas a carga 0 gravanen.
BANCOVAL S.A. en el supuesto de que debiera de adquirir las Acciones Subyacentes de
contado lo hara de forma ordenada a fin de no alterar la formaci 6n nornal del precio de
di chas acciones en el nercado. El porcentaje de | as acciones a entregar sobre el total e
las enmtidas es:

ACCl ONES ACCl ONES PORCENTAJE

EM TI DAS A ENTREGAR (*) SOBRE EM TI DAS
NCOKI A 4. 680. 740. 000 35. 939 0, 0007%
DEUTSCHE TELECOM 3.023. 960. 000 31. 946 0, 0010%
ADI DAS 45.349. 000 35. 939 0, 0792%

(*) Sobre el inporte estimado total del Contrato (6.000.000 euros).

Patrinonio final obtenido del Contrato Financiero

Consi derados | o0s supuestos anteriores, y valorando los titulos de cada una de |as
Acci ones Subyacentes recibidas a su precio de nmercado, seglin |os doce supuestos
presentados, el valor del patrinonio final obtenido del Contrato Financiero por el
titular seria el siguiente:

VALOR ACC. ENTREGADAS VALOR TOTAL CAPI TAL
DEUTSCHE ACC. ENTREGADAS RECI BI DO PATRI MONI O
NCOKI A TELECOM ADI DAS EN EFECTI VO (*) FI NAL




CASO 0 0, 00 0, 00 0, 00 0, 00 3.612, 08 3.612, 08

CASO 1 816, 75 0, 00 0, 00 816, 75 2.631,98 3.448,73
CASO 2 544, 50 0, 00 0, 00 544, 50 2.631,98 3.176, 48
CASO 3 272,25 0, 00 0, 00 272,25 2.631,98 2.904, 23
CASO 4 0, 00 0, 00 0, 00 0, 00 2.631,98 2.631, 98
CASO 5 816, 75 808, 80 0, 00 1. 625, 55 1.658, 24 3.283,79
CASO 6 544, 50 539, 20 0, 00 1. 083, 70 1.658, 24 2.741,94
CASO 7 272,25 269, 60 0, 00 541, 85 1.658, 24 2. 200, 09
CASO 8 0, 00 0, 00 0, 00 0, 00 1.658, 24 1.658, 24
CASO 9 816, 75 808, 80 830, 25 2. 455, 80 661, 85 3.117, 65
CASO 10 544, 50 539, 20 553, 50 1. 637, 20 661, 85 2.299, 05
CASO 11 272,25 269, 60 276,75 818, 60 661, 85 1. 480, 45
CASO 12 0, 00 0, 00 0, 00 0, 00 661, 85 661, 85
Val ores en euros.

(*) Parte del Capital I|nicial abonada en efectivo por no haberse ejercido todas |as

conmpras de acciones mads el Rendimento fijo del Contrato Financiero (20,20% del
Capital Inicial) y el abono por redondeo.
Resul t ado Fi nanci ero
Y segln lo anterior, el resultado efectivo y financiero del Contrato Financier para el
suscriptor habria sido en cada uno de | os casos.

PATRINONIO % SOBRE EL CAP. RESULTADO  RENTABI LI DAD TOTAL
| NICl AL EFECTI VO

CASO 0 3.612, 08 120, 2% 607, 02 9, 22%
CASO 1 3.448,73 114, 8% 443, 67 6, 83%
CASO 2 3.176, 48 105, 7% 171, 42 2, 70%
CASO 3 2.904, 23 96, 6% - 100, 83 -1, 62%
CASO 4 2.631, 98 87, 6% -373,08 -6, 16%
CASO 5 3.283,79 109, 3% 278,73 4, 35%
CASO 6 2.741,94 91, 2% -263, 12 -4,30%
CASO 7 2. 200, 09 73, 2% -804, 97 - 13, 89%
CASO 8 1.658, 24 55, 2% -1.346, 82 -24,81%
CASO 9 3.117, 65 103, 7% 112, 59 1, 78%
CASO 10 2.299, 05 76, 5% -706, 01 -12, 05%
CASO 11 1. 480, 45 49, 3% -1.524, 61 - 28, 79%
CASO 12 661, 85 22, 0% -2.343,21 -51, 60%

I1.1.4. Liquidez del Contrato Financiero Atipico.
Tal y comb se recoge en apartado |.2., no existe posibilidad de anortizaci 6n antici pada
del Contrato Financiero.

I1.2. Informaci 6n sobre | os val ores subyacentes.

Las Acciones Subyacentes son acciones ordinarias de NOKIA DEUTSCHE TELECOM Y ADI DAS,
denomi nadas en euros. Tienen la calificaci6n de valores negociables y estan admtidas a
cotizacion en |las Bolsas de Valores de Frankfurt, en el caso de |las acciones de ADH DAS
A.G y DEUTSCHE TELECOM A.G y en la Bolsa de Helsinki en el caso de |las acciones de
NOKIA, por lo que les es aplicable el réginen juridico general de aplicaciéon a |os
val ores admitidos a cotizaci 6n de cada uno de | os paises donde cotizan di chos val ores, no
exi stiendo restricciones particulares a la libre transnmisibilidad de |as m snas.

I1.2.1 Informaci 6n sobre evol uci 6n reciente de | as Acci ones Subyacent es.

Se incluyen conp Anexo, grafico e histérico de los precios de cierre de cada una de |as
Acci ones Subyacentes en sus nercados de cotizacion para el periodo de los dltinps 25
meses, y de la volatilidad cotizada a 25 meses en los udltinmps 12 neses (observaci 6n
nmensual ) .

I'1.3 Procedimento de col ocaci 6n.

No se han designado entidades colocadoras ni conercializadoras. Si bien la Entidad
Oerente dirigird la colocacién del Contrato Financiero Atipico a sus clientes
habi tual es, estd previsto anunciar el nmisnb en la prensa financiera nacional y en la
pagi na web de | a entidad.

Las suscripciones del presente Contrato Financiero Atipico podran hacerse en el
domcilio social de BANCOVAL S.A., en la calle Fernando el Santo, 20 de Madrid y en la
sucursal de la Avenida Diagonal, 512 de Barcelona, pudiendo adenmés solicitar |os

10



suscriptores la tramtacién de la suscripcién, informacioén, envio y recepcioén de
docunentacion y efectivo a través de Agencias y Sociedades de Valores a las que
autoricen para ello. Las suscripciones podran realizarse en régi nen de cotitul aridad por
mas de una persona. Deberda obrar en poder de BANCOVAL S. A |a docunentacion |egal
necesaria para | a apertura de cual qui er depésito bancari o.

Se ha dispuesto un inporte maxinmp para la emsion de 6.000.000 euros (998.316.000
peset as) .

No existe gasto de suscripcion alguno para el inversor. En caso de ejecutarse al guna de
| as operaciones de conpra de val ores asociada al Contrato, se aplicaran |as comi siones
de ejecucion y liquidaci 6n siguientes:

Coni si 6n Ej ecuci 6n:

= 0,30% Val or Efectivo

Gastos de Liquidacién = 0,01% / Valor Efectivo (Mninmo 20 eur/operaci6n, maxino 40
eur / oper aci 6n)

Il
El

.3.1. Periodo de suscripci6n y conercializacioén
inicio del periodo de suscripcion del producto financiero conenzara el 19 de julio de

2000 y finalizara el 1 de agosto de 2000. Se atendera a las solicitudes por riguroso

or
pr

den de entrada, para lo cual se Ilevara el correspondiente registro de solicitudes,
ocedi éndose a cerrar la emisién en el nmonento en que se conplete. Con independenci a de

la fecha de cierre de la emsion, la fecha de pago sera el 3 de agosto de 2000. No
exi ste posibilidad de prorrateo.

Régi nen Fiscal del contrato Financiero Atipico.

Il
a)

b)

c)

Il
a)

b)

El

.4.1 Rendimentos de capital nobiliario
Personas fisicas residentes en territori o espafol
Los intereses satisfechos a la finalizacidon del plazo en que se fija la duraci 6n del
contrato tienen la calificaci6n de rendimentos de capital nobiliario obtenidos en un
pl azo superior a dos afios, por |lo que estos intereses gozaran en el IRPF de la
reducci 6n del 30% que corresponde a | os rendi m entos obteni dos de manera irregular en
el tienpo. Dichos intereses estardn sujetos a una retenci 6n del 18% de acuerdo con |la
normativa vigente, que se aplicara sobre los intereses percibidos nenos |a reduccio6n
del 30%citada.

Personas juridicas residentes en territorio espafiol
Los intereses percibidos por personas juridicas tributan seglin el Régi nen General del
I npuesto sin operar la reduccion anterior, que es aplicable exclusivanente a |as
personas fisicas. Dichos intereses estardn sujetos a una retenci 6n del 18% de acuerdo
con la normativa vigente, que se aplicard sobre la totalidad de los intereses
per ci bi dos.

No Residentes en Territorio Espafol
En el caso de personas fisicas y entidades no residentes en territorio espafiol que no
operen en Espafia a través de Establ ecimiento Pernanente, |la retenci én aplicable sobre
los rendimentos percibidos se practicara con caracter general al tipo del 25% de
acuerdo con la normativa vigente. Dicha retencion del 25% tiene determ nadas
excepci ones sienpre que el no residente justifique su residencia nmediante Certificado
Consul ar y Acreditaci 6n de No Residencia (Mdel o aprobado por Orden 9-Dic de 1999):

- En paises de la Uni6n Europea: No se practicaréa retencién

- En paises con Convenio de Doble |nposicion: Se practicara la retencio6n al tipo

fijado en el respectivo Convenio.

.4.11 Rendi mentos derivados de la entrega de titul os

Residentes en territorio espafiol

En el supuesto de entrega de acciones, el cliente, persona fisica o juridica, tendra
una ganancia o perdida patrinmonial en el nonmento en que se produzca | a enajenaci 6n de
di chas acci ones.

No Residentes en territori o espafiol

Si al vencimento del contrato el no residente recibiese acciones, la plusvalia
obteni da, en su caso, por |a enajenacién de |as msmas estara sujeta a tributaci 6n en
Espafia al tipo del 35% salvo que el no residente justificase su residencia en al gun
pais de la UE o con Convenio de Doble |nposicio6n con Espafia nmedi ante un Certificado
de Residencia Fiscal.

em sor aplicard el régimen fiscal descrito en este apartado salvo que con

anterioridad a | a Fecha de Vencimento de que se trate, |la Administraci6on Tributaria se
hubi ese pronunciado en otro sentido, en cuyo caso |la actuacio6n del emisor seré acorde
con di cho pronunci ani ent o.

CAPI TULO | 1]

PERSONAS QUE ASUMEN LA RESPONSABI LI DAD
POR EL CONTEN DO DEL FOLLETO

Personas que asumen |a responsabilidad por el contenido del folleto en nonbre de la
Entidad Oferente.

D. JOSE M ALONSO GAMD SANDOVAL, espafiol, con N.I.F. n° 7.226.908-D, conpb Director de
Qperaci ones Financieras y D. ALVARO DRAKE ESCRI BANO, espafiol, con N.I1.F. n° 804.942-B,
comb Director de Tesoreria, en uso de las facultades que tienen conferidas conp
APODERADOS de BANCOVAL S. A., en representaci6on de la Entidad Em sora, BANCOVAL S. A,
que tiene establecido su domcilio social en Mdrid, calle Fernando el Santo, 20, y
C.I.F. A - 43000033, asunmen la responsabilidad de la infornaci6n contenida en el
presente folleto y confirman | a veracidad de su contenido asi comp el hecho de que no
se onmte en él ningan dato relevante ni induce a error
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I11.2. Registros Oficiales.
El presente folleto, nodelo CFAl, se encuentra inscrito en los registros oficiales de

| a Comisi6n Nacional del Mercado de Val ores.

EL REG STRO DEL FOLLETO POR LA COM SI ON NACI ONAL DEL MERCADO DE VALORES NO | MPLICA
RECOVENDACI ON ACERCA DE LA SUSCRIPCI ON DEL CONTRATO AL QUE SE REFIERE EL M SMO, NI
PRONUNCI AM ENTO EN SENTI DO ALGUNO SOBRE LA SOLVENCIA DE LA ENTIDAD OFERENTE, LA
RENTABI LI DAD DEL CONTRATO O LA SOLVENCI A DE LA ENTI DAD EM SORA DE LOS VALORES OBJETO

DEL SUBYACENTE.
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ANEXO

GRAFI COS DE LOS PRECI G5 DE Cl ERRE DE LAS ACCI ONES SUBYACENTES.
PERI ODO DE 25 MESES (MAYO 98 — JUNI O 00)

Para ver esta pelicula, debe
disponer de QuickTime™ y de
un descompresor GIF.

NCOKI A

Para ver esta pelicuia, debe
disponer de QuickTime™ y de
un descompresor GIF.

DEUTSCHE TELECOM

ADI DAS- SALOVON

Para ver esta pelicula, debe
disponer de QuickTime™ y de
un descompresor GIF.
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H STORI CO DE LOS PRECI OS DE Cl ERRE DE LAS ACCI ONES SUBYACENTES
EN LA ULTI MA SESI ON DE CADA MES
PERI CDO DE 25 MESES (MAYO 98 — JUNI O 00)
FUENTE: AGENCI A BLOOVBERG

DEUTSCHE

NCOKI A TELECOM ADI DAS
nayo- 98 7,50 24,52 159, 01
juni-98 8, 48 24,25 159, 52
juli-98 9,98 26, 59 131, 40
agos- 98 7,98 23, 67 106, 86
sept - 98 8,59 26, 22 96, 12
oct u-98 9, 65 23,00 99, 95
novi - 98 10, 62 24,90 94, 61
dici-98 13, 03 28, 14 90, 90
ener - 99 16, 06 40, 00 73,20
f ebr-99 15, 57 41, 80 87, 60
mar z- 99 18, 63 37, 80 82,73
abri-99 18, 23 37,25 93, 30
nmayo- 99 17, 25 40, 15 92, 30
juni-99 21, 25 40, 70 96, 25
juli-99 20, 25 38, 10 84, 00
agos- 99 19,75 41,72 88, 12
sept - 99 21,02 39, 05 79, 99
oct u-99 27, 20 43, 87 68, 90
novi - 99 35,15 56, 90 73,25
dici-99 45, 00 71,50 74,55
ener - 00 16, 35 69, 20 58, 00
febr-00 51,75 87, 56 55, 15
mar z- 00 55, 25 83, 00 58, 00
abri-00 63, 05 70, 60 69, 10
nmayo- 00 55, 80 66, 55 64, 00
j uni 0- 00 53, 45 59, 80 57, 80

H STORI CO DE VOLATI LI DAD PARA OPCI ONES PUT A 25 MESES
DATCS PARA LA ULTI MA SESI ON DE CADA MES
FUENTE: AGENCI A BLOOVBERG

DEUTSCHE
FECHA NOKI A TELECOM ADI DAS
30-j uni - 00 44, 618% 47, 269% 40, 079%
31- mayo- 00 43,821% 45, 980% 41, 276%
28-abri - 00 41, 932% 45, 563% 41, 320%
31-marz- 00 42, 505% 43, 624% 39, 227%
29- f ebr - 00 42, 480% 42, 844% 39, 610%
31-ener-00 43, 736% 41, 386% 39, 876%
31-di ci - 99 43, 461% 41, 536% 36, 887%
30- novi - 99 44,361% 40, 680% 37, 762%
29- oct u- 99 43, 550% 37, 653% 37, 833%
30- sept - 99 43, 136% 37, 495% 36, 673%
31-agos- 99 43, 992% 37, 266% 36, 296%
30-juli-99 45, 515% 40, 395% 37, 612%
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DEUSTCHE TELECOM AG
CUENTA DE PERDI DAS Y GANANCI AS CONSOLI DADA (en mm eur)

31-mar-00  31-mar-99
Vent as Net as 9. 539 8. 263
Variaci 6n inventario 232 284
Beneficio operativo 9.771 8. 547
G ros ingresos operativos 3.338 372
Costes de bienes y servicios -2.588 -1.370
Cost es de personal -2.346 -2.295
Depr eci aci 6n y anorti zaci 6n -2.551 -1.909
G ros gastos operativos -2.527 -1.378
I ngresos financieros (gastos), -761 -784
net os
Resul tado del negocio 2.336 1.183
ordinario
Benefici os extraordinarios -47
(pérdi das)
| mpuest os - 265 -594
Benefici o después de inpuestos 2.024 589
Pérdi da aplicable a acc. -64 -54
mnoritarios
Beneficio neto 1. 960 535
Beneficio por accién (en eur) 0, 65 0, 20
BALANCE CONSCLI DADO
ACTI VO 31- mar - 00
Activo no circul ante 83. 336
Activo circul ante 18. 141
TOTAL ACTI VO 101. 477
PASI VO
Recur sos propi os 37.709
Deuda 63. 768
TOTAL PASI VO 101. 477
NOKI A
CUENTA DE PERDI DAS Y GANANCI AS CONSOLI DADA (en mill de
31- mar - 00
Vent as net as 6. 537
Coste de ventas -4.012
Gastos de investigacion y desarrollo -530
Gastos administrativos y general es - 660
Anortizaci 6n fondo de conercio -19
Beneficio operativo 1. 316
Resul t ados procedentes de G as. -3
partici padas
I ngresos y gastos financieros 20
Beneficio antes de intereses e inpuestos 1.333
| npuest os -416
Intereses de nminoritarios -26
Beneficio procedente de operaciones 891
Bci o procedente afio anterior por canbios 0
en criterios contables
Beneficio neto 891
Gananci as por acci 6n
Oper aci ones tipicas
Basi co 0, 19
Di | ui do 0, 19
Namer o nedi o de acciones (miles)(ajustado por split)
Basi co 4.653.94
4
Di | ui do 4.788. 25
6
BALANCE CONSCLI DADO (a 31 de narzo)
ACTI VO 31- mar - 00
Activo fijoy otro activo no circulante
Activos intangibles 1. 206
Planta y equi po 2.159
I nversi ones en conpafii as del grupo 91
I nversiones en otras conpafii as 155
| npuest os anti ci pados 366
G ros activos 343
4. 320
Activo circul ante
I nventario 1.993
Activos comercial es a cobrar 5. 548
I nversiones a corto plazo 3.312
Caj a y Bancos 884
11. 737
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31 dic. 1999

35. 470
947
417
871
667
210
466
. 872
. 889

3.184
- 240

-1.420
1.524
-271

1. 253
0, 43

31 dic.
81.
12.
94.

199
983
654
637

35.
58.
94.

689
948
637

eur 0s)
31-mar-99
3.870
-2.329
-352
- 407
-14
768
-2

-8
758
- 246
-7
505
0

505

0,11
0,11

4.587.512
4.731. 424

31- mar - 99

620
1.411
89

66
267
53
2.506

. 500
. 719
. 321

669
8. 209

N WP



ACTI VO TOTAL
PASI VO
Recur sos propi os
Capita
Prinmas de emni sién
Aut ocartera
Di ferenci as por consolidaci 6n
Beneficios pendientes de distribuir

Intereses de mnoritarios

bl i gaci ones y deuda a largo plazo
Deuda a largo pl azo

bl i gaci ones di feridas

G ras obligaciones a largo pl azo

Obl i gaci ones y deuda a corto plazo
Préstanps a corto plazo
Deuda a pagar procedente de
Ef ect os conerci al es a pagar
Gast os devengados

| argo pl azo

PASI VO TOTAL

16. 057
31- mar - 00

280
1.411
-151
282
5. 805
7.627
137

274
78
62

414

685

1
. 141
. 052
. 879
. 057

[
DO~NOIN

GRUPO ADI DAS- SALOVON

BALANCE CONSOLI DADO (en mil |

Caj a y Bancos
Acreedores a P
I nventario
Gros activos circul antes
Pl anta y equi po
Fondo de conercio y activos intangibles
G ros activos no circul antes
Total activo
Acr eedores por préstanps bancari os
O ros pasivos circul antes
Acreedores a largo pl azo
QO ros pasivos no circul antes
Intereses de mnoritarios
Capi tal accionistas
Total pasivo y capita
I nfor naci 6n adi ci onal a
Activo circul ante
Fi nanci aci 6n neta
Apal ancam ento financiero
Pueden aparecer diferencias en e
debi do a que |os
m |l es. ]
CUENTA DE PERDI DAS Y GANANCI AS (en mill

Vent as net as

Coste de venta

Beneficio bruto

(% de ventas net as)

Gastos generales y administrativos
(% de ventas net as)

Depreci aci 6n y anortizaci 6n

(excl uyendo Fondo de conerci o)
Beneficio operativo

(% de ventas netas)

Anortizaci 6n Fondo de conercio

I ngresos por com si ones

Gastos financi eros netos

I ngresos antes de intereses e inpuestos
(% de ventas netas)

| mpuest os

(en % antes de intereses e inpuestos)
Intereses de mnoritarios

I ngresos netos

(% de ventas netas)

I ngresos netos por acci 6n

VENTAS NETAS

Cal zado

Ropa

Hardware / Oros

Europa , Africay Oiente Medio
Arérica del Norte
Asi a

Lati noangrica
Pueden aparecer diferencias en e
debido a que |os

31-mar z- 00
50
1.223
991
231
290
704
273
3.762
269
1.079
1. 488
110
71
745
3.762

Bal ance de Situaci 6n

1147
1.705
228, 8%

10. 715
31- mar - 99

2901
880
-110
205
3.824
5.090
74

238
88
48

374

878

18
480
801
177
715

cubhkE

de euros) a 31-nar-00

31-mar z- 99
40
1. 060

239
267
717
206
3. 407
1566
977
209
85

44
526
3. 407

-326
1.734
329, 4%

redondeo de porcentajes y total es
cal cul os han sido hechos con figuras expresadas en

de euros) a 31-mar-00

31-marz-00
1.517

- 880

637

42, 0%

-506

33, 4%

-17
115
7,5%
-10
9
-13
101
6, 6%
-42
41, 8%
-6

53
3, 5%
1,16

31-mar z- 00
711
569
237
815
476
183
33
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31-marz-99
1. 390

-797

593

42, 7%

- 456

32, 8%

-13
124
8, 9%
-10
8
-22
100
7, 2%
-38
38, 0%
-2

61
4, 4%
1, 33

31-mar z- 99
662
558
169
751
474
133
25

redondeo de porcentajes y totales
céal cul os han sido hechos con figuras expresadas



en nmiles
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