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San Sebastian, 23 de marzo de 2006

COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES
Paseo de la Castellana n° 15, 2° IZDA.
28046 - MADRID

Asunto: Soporte Informatico de Folleto “Contrato de Venta a Banco
Guipuzcoano de una Opcion Put Knock Down & In sobre acciones de
Banco Santander Central Hispano, S.A,”

El documento contenido en el soporte informatico que se adjunta para su
depdsito en la Comision Nacional del Mercado de Valores, se corresponde
en todos sus términos con el Folleto “BG CVO ( SCH - VIl )”, en soporte
papel, que ha sido verificado e inscrito por la Comision Nacional del
Mercado de Valores, el dia 23 de marzo de 2005.

Se autoriza la difusion del contenido del presente documento a través de
la pagina web de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Sin otro particular,

Fdo.: D. Inaki Azaola Onaindia
Subdirector General - Area Financiera
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BANCO GUIPUZCOANO, S.A.

Folleto Informativo
(Elaborado segun el modelo CFA1L, Circular 3/2000, de 30 de mayo, de la CNMV)

EMISION DE
“CONTRATO DE VENTA A BANCO GUIPUZCOANO DE UNA
OPCION PUT KNOCK DOWN & IN SOBRE ACCIONES DE
BANCO SANTANDER CENTRAL HISPANO, S.A.”

Abreviadamente “BG CVO (BSCH - VIII)”
Por un importe de 22.000.000 EUR (ampliable).

- RENDIMIENTO MAXIMO ANUAL NO GARANTIZADO: 5,33% TIR, QUE SUPONE EL PAGO AL VENCIMIENTO DEL
11% SOBRE EL NOMINAL INMOVILIZADO.

- PERDIDA MAXIMA: 89% SOBRE EL IMPORTE INMOVILIZADO EN EL CASO DE QUE EL PRECIO DE LA ACCION
DE BANCO SANTANDER CENTRAL HISPANO, S.A. FUERA IGUAL A CERO EUROS EN LA FECHA DE
VALORACION FINAL Y TENIENDO EN CUENTA QUE EN TODO CASO SE PAGARA UN RENDIMIENTO DEL 11%
AL VENCIMIENTO.

- EN EL CASO DE ENTREGA DE ACCIONES AL VENCIMIENTO, DICHA ENTREGA SOPORTARA LOS GASTOS
ASOCIADOS A LA COMPRA DE VALORES (CANONES DE BOLSA Y CORRETAJES).

EL PRODUCTO QUE SE DESCRIBE EN ESTE FOLLETO ES UN PRODUCTO DE RIESGO ELEVADO, QUE PUEDE
GENERAR UNA RENTABILIDAD POSITIVA PERO TAMBIEN PERDIDAS EN EL PRINCIPAL INMOVILIZADO.
EN CASO DE QUE SE ENTREGUEN LAS ACCIONES SUBYACENTES Y ESTAS SE VENDIESEN EN EL
MERCADO, A UN PRECIO INFERIOR AL PRECIO INICIAL, LOS TITULARES PERDERAN PARCIALMENTE EL
PRINCIPAL INMOVILIZADO, PERDIDA QUE PODRA SER MAXIMA SI EL PRECIO DE VENTA DE LAS
ACCIONES EVENTUALMENTE ENTREGADAS FUESE IGUAL A CERO, SIENDO LA PERDIDA MAXIMA DEL
89% SOBRE EL IMPORTE INMOVILIZADO Y TENIENDO EN CUENTA QUE EN TODO CASO SE PAGARA UN
RENDIMIENTO DEL 11% AL VENCIMIENTO.

SE ADVIERTE QUE LA RENTABILIDAD DEL PRODUCTO, GLOBALMENTE CONSIDERADA, ESTA VINCULADA
A LA EVOLUCION BURSATIL DE LAS ACCIONES SUBYACENTES Y POR TANTO PODRA SER NEGATIVA. SI
DICHA EVOLUCION ENTRE LA FECHA DE VALORACION INICIAL Y LA FECHA DE VALORACION FINAL ES
NEGATIVA Y ADEMAS SUCEDA QUE EL PRECIO DEL SUBYACENTE EN ALGUN MOMENTO DURANTE LA
VIDA DE LA OPCION COTICE IGUAL O POR DEBAJO DEL 80% DEL PRECIO INICIAL.

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

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




BANCO

(G| Guipuzcoano

|l N D I C E

Capitulo I. Circunstancias relevantes a considerar sobre la oferta de contratos
financieros

I.1. Informacion sobre el oferente y sobre los valores que configuran el subyacente
I.2. Riesgos de la operacion

Capitulo 11. Condiciones del contrato e informacion sobre el subyacente

I1.1. Caracteristicas del contrato

I1.1.1. Caracteristicas generales

11.1.2. Determinacion de las variables que condicionan el contrato

11.1.3. Rentabilidad del contrato

I1.1.4. Liquidez del contrato y supuestos de cancelacién anticipada

[1.2. Informacion sobre los valores del subyacente

11.3. Procedimiento de colocacion

I1.4. Régimen fiscal del contrato

I1.5. Tribunales y jurisdiccién

Capitulo I11. Personas que asumen la responsabilidad por el contenido del Folleto

I11.1. Identificacion de las personas responsables

111.2. Confirmacion de la veracidad del contenido del Folleto

I11.3. Inscripcidon del Folleto en los registros oficiales de la Comision Nacional del Mercado

de Valores

ANEexos

I. Modelo de contrato

I1. Ajustes en los precios iniciales
I11. Modelo de orden de revocacion

(CVO BSCH - VIII)
Pagina 2

12
16

17

19

22

25

26

26

26



BANCO

(G| Guipuzcoano

CAPITULO 1. CIRCUNSTANCIAS RELEVANTES A CONSIDERAR SOBRE LA
OFERTA DE CONTRATOS DE VENTA DE OPCIONES.

En virtud del presente contrato el Cliente otorga a Banco Guipuzcoano S.A. una opcion de venta de
acciones de BANCO SANTANDER CENTRAL HISPANO, S.A., en adelante “BSCH”, cuyas
condiciones de ejercicio seran las que se indican a continuacion:

a) El Cliente recibird en concepto de prima por la opcion de venta otorgada un importe igual a un
10,18% del principal aportado (4,95% TIR). Dicha prima se percibird en la fecha de
vencimiento del contrato, que sera el 30-04-2008.

b) El Cliente deberd inmovilizar en una cuenta del Banco hasta la fecha de vencimiento del
contrato, el principal aportado. Durante el periodo de inmovilizacion de dicho importe
devengara a favor del cliente una remuneracion del 0,82% (0,41% TIR).

¢) Las condiciones de ejercicio de la opcion de venta por el Banco son:
- La opcion s6lo podré ejercerse el dia de su vencimiento, que sera el 28-04-2008.

- El precio de ejercicio de la opcion sera el 100% del precio inicial. Se entenderd por precio
inicial la media aritmética simple del precio medio ponderado de la accion de BSCH en el
Mercado Continuo los dias 24, 25 y 26 de abril de 2006.

- El Banco solo podra ejercitar la opcion si en algdn momento durante la vida de la opcion, el
precio de la accion de BSCH, desciende a un nivel igual o inferior al 80% del precio inicial. Si se
diera esa condicidn, el Banco ejercera la opcion a su vencimiento siempre que el precio final de la
accion de BSCH sea menor que el precio inicial. A tal efecto, se entendera por precio final, el
precio medio ponderado de la accion de BSCH en el Mercado Continuo el dia 28 de abril de
2008.

- Si el Banco ejerce su opcion de venta, cobraré directamente con cargo al importe inmovilizado
en cuenta por el Cliente en virtud del presente contrato y entregara al cliente las acciones.

I.1. INFORMACION SOBRE EL OFERENTE Y SOBRE LOS VALORES QUE CONFIGURAN
EL SUBYACENTE.

1.1.1. Informacion sobre la entidad oferente del contrato

La entidad oferente del contrato recogido en el presente Folleto es BANCO GUIPUZCOANDO, S.A.,
con domicilio social en San Sebastian, Avenida de la Libertad, 21 y C.I.F. N° A-20000733. Se encuentra
inscrita en el Registro Mercantil de Guipuzcoa, Tomo 1.138 del Libro de Inscripciones, Folio 1°, Hoja
nimero SS-2861 (antes 345) vy, en el registro de Bancos y Banqueros del Banco de Espafia con el
numero 0042.

BANCO GUIPUZCOANO, S.A. tiene inscrito en los Registros de la CNMV un Folleto Continuado
(modelo RFV) con fecha 12.04.2005.

(CVO BSCH - VIII)
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1.1.2. Informacion sobre los valores que configuran el subyacente

El activo subyacente sobre el que se lleva a cabo el presente contrato es la accion de la compafiia
BANCO SANTANDER CENTRAL HISPANO, S.A., en adelante “BSCH”, “la Sociedad” , “las
acciones Subyacentes” o “el Subyacente”.

Existe para su consulta un Documento de Registro de BSCH registrado en la CNMV con fecha
14.09.05.

1.2. RIESGOS DE LA OPERACION.

EL PRODUCTO QUE SE DESCRIBE EN ESTE FOLLETO ES UN PRODUCTO DE RIESGO
ELEVADO, QUE PUEDE GENERAR UNA RENTABILIDAD POSITIVA PERO TAMBIEN
PERDIDAS EN EL PRINCIPAL INMOVILIZADO. EN CASO DE QUE SE ENTREGUEN LAS
ACCIONES SUBYACENTES Y ESTAS SE VENDIESEN EN EL MERCADO, A UN PRECIO
INFERIOR AL PRECIO INICIAL, LOS TITULARES PERDERAN PARCIALMENTE EL PRINCIPAL
INMOVILIZADO, PERDIDA QUE PODRA SER MAXIMA SI EL PRECIO DE VENTA DE LAS
ACCIONES EVENTUALMENTE ENTREGADAS FUESE IGUAL A CERO, SIENDO LA PERDIDA
MAXIMA DEL 89% SOBRE EL IMPORTE INMOVILIZADO Y TENIENDO EN CUENTA QUE EN
TODO CASO SE PAGARA UN RENDIMIENTO DEL 11% AL VENCIMIENTO.

SE ADVIERTE QUE LA RENTABILIDAD DEL PRODUCTO, GLOBALMENTE CONSIDERADA,
ESTA VINCULADA A LA EVOLUCION BURSATIL DE LAS ACCIONES SUBYACENTES Y POR
TANTO PODRA SER NEGATIVA. SI DICHA EVOLUCION ENTRE LA FECHA DE VALORACION
INICIAL Y LA FECHA DE VALORACION FINAL ES NEGATIVA Y ADEMAS SUCEDA QUE EL
PRECIO DEL SUBYACENTE EN ALGUN MOMENTO DURANTE LA VIDA DE LA OPCION
COTICE IGUAL O POR DEBAJO DEL 80% DEL PRECIO INICIAL.

EN EL CASO DE ENTREGA DE ACCIONES AL VENCIMIENTO, DICHA ENTREGA SOPORTARA
LOS GASTOS ASOCIADOS A LA COMPRA DE VALORES (CANONES DE BOLSA Y
CORRETAIJES).

EN CASO DE DARSE ALGUNO DE LOS SUPUESTOS PREVISTOS EN EL APARTADO 2) DEL
ANEXO 1IlI, DURANTE LA VIGENCIA DEL CONTRATO, BANCO GUIPUZCOANO, S.A.
PROCEDERA, CUANDO NO PUEDA APLICAR OTRA SOLUCION, A CANCELAR
ANTICIPADAMENTE EL CONTRATO EN LA FORMA PREVISTA EN DICHO APARTADO, LO
QUE IMPLICA QUE EL CLIENTE PUDIERA LLEGAR A PERDER EL CAPITAL INMOVILIZADO.

ESTE PRODUCTO NO TENDRA LIQUIDEZ EN NINGUN MERCADO ORGANIZADO, Y EL
CLIENTE DEBERA ESPERAR AL VENCIMIENTO PARA LIQUIDAR SU POSICION. NO EXISTE
LA POSIBILIDAD DE AMORTIZACION ANTICIPADA DEL CONTRATO POR PARTE DEL
CLIENTE, NI POR PARTE DEL EMISOR, SALVO POR LO ESTIPULADO EN EL APARTADO
I1.1.4. DEL PRESENTE FOLLETO SOBRE SUPUESTOS DE CANCELACION ANTICIPADA.

La venta de la opcion put conlleva un riesgo que puede llevar a la pérdida parcial o total de la
cantidad inmovilizada de la inversion. Operar con opciones requiere conocimientos técnicos
adecuados.

(CVO BSCH - VIII)
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CAPITULO Il. CONDICIONES DEL _CONTRATO E INFORMACION SOBRE EL
SUBYACENTE.

11.1. CARACTERISTICAS DEL CONTRATO.

11.1.1. Caracteristicas generales

* |Importe del contrato

El contrato se realiza por importe de 22.000.000 euros (ampliable). En caso de que se amplie, se
comunicara a la Comision Nacional del Mercado de Valores antes de la finalizacion del periodo de
comercializacion.

* |Importe minimo suscripcién

El contrato con el Cliente podra formalizarse por un minimo de 3.000 euros.

* Componentes del contrato

El contrato consta de los dos componentes siguientes:

a) un importe inmovilizado, igual al principal aportado por el Cliente, destinado a la eventual compra
de acciones de BSCH como consecuencia del ejercicio de la opcidn descrita en el Capitulo | de este
folleto durante 733 dias, con fecha inicio 28 de abril de 2006 y vencimiento 30 de abril de 2008 y,

b) venta por el Cliente de una opcion OTC put knock Down&lIn al Banco, sobre la accion de BSCH
con Strike al 100% del Precio Inicial, con barrera activante en el 80% del Precio Inicial y
vencimiento 28 de abril de 2008. La venta de la opcion put conlleva un riesgo que puede llevar a
la pérdida de la cantidad inmovilizada. Operar con opciones requiere los conocimientos

técnicos adecuados.

+ Componentes del rendimiento

El rendimiento maximo no garantizado que es de un 11% (5,33% TIR) se divide en 2 componentes:

1.- Prima obtenida por la venta de una opcion OTC Put Knock Donw&In, sobre BSCH. El Cliente esta
vendiendo una opcion put por la que recibird una prima que seré pagada, en todo caso, a la finalizacion
del contrato. El emisor estima que el valor de dicha prima es un 10,10% en valor presente sobre el
nominal de la opcidn, que capitalizada al 0,41% nominal anual, representa un 10,18% en la fecha de
vencimiento, el 30 de abril de 2008.

2.- Rendimiento del 0,82% sobre el importe inmovilizado, pagadero a vencimiento, por 733 dias, lo que
representa el 0,41% nominal anual.

* Requisito previo para la formalizacion del contrato

El Cliente deberd ser titular de una cuenta corriente asociada (cuenta de contrapartida) en BANCO
GUIPUZCOANO, S.A. en el momento del desembolso y mantenerla en vigor hasta la fecha final del

(CVO BSCH - VIII)
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Contrato. Esta cuenta soportara las comisiones de mantenimiento, administracion y correo publicadas en
el Libro de Tarifas de BANCO GUIPUZCOANO, S.A.. En ningun caso se cobrara comision de apertura
ni cancelacion.

* Definicién opcién

Una opcion es un contrato entre dos partes por el cual una de ellas adquiere sobre la otra el derecho,
pero no la obligacion, de comprarle o de venderle una cantidad determinada de un activo a un cierto
precio y en un momento futuro.

Las opciones que ofrecen a sus propietarios el derecho a comprar, se denominan en la terminologia
anglosajona “call option” y las que ofrecen el derecho a vender, “put option”. La fecha fijada como
limite para ejercer el derecho se denomina “fecha de expiracion o de vencimiento” y, el precio fijado al
que se puede ejercer la opcidn “precio de ejercicio”. En funcion del periodo durante el cual puede
ejercerse la opcidn, éstas se clasifican en: opciones americanas (puede ejercerse en cualquier momento
anterior al vencimiento de la opcidn) o europeas (s6lo puede ejercerse en la fecha de expiracion de la
opcion).

Las opciones exoticas, son aquellas que tienen alguna caracteristica que les diferencia de las opciones
call y put tipicas, como por ejemplo, aquellas opciones cuya existencia esta condicionada a que el
subyacente alcance un determinado nivel (opciones barrera).

En éste caso, el Cliente es un vendedor de una opcion put con barrera y por lo tanto est obligado
a comprar el activo subyacente al precio de ejercicio en la fecha de vencimiento, en los términos
gue se especifican en éste folleto.

+ Ejercicio de la opcidn.

La venta por el Cliente de una opcion barrera Down&lIn, no se activa mientras el precio de la accion
subyacente cotice durante la vida de la opcion por encima del 80% del precio inicial. Si en cualquier
momento durante la vida de la opcion, se toca o traspasa hacia abajo la barrera establecida en el 80% del
Precio Inicial de BSCH, la obtencion del rendimiento méaximo, dependera de lo que suceda con el precio
final en la fecha de valoracion final, como se expresa a continuacion:

Al vencimiento del contrato, el Emisor restituira al Cliente, bien las cantidades que se indican en los
apartados a) y b.1.) siguientes, bien los valores que se sefialan en el apartado b.2.) siguiente, en funcion
de la evolucion de las acciones subyacentes:

a) Si durante la vida de la opcidn en ninglin momento, la cotizacion de la accion BSCH en el Mercado
Continuo, cae un 20% o mas respecto del Precio Inicial, la opcidn no se ejercitard y el Banco
entregara a los titulares del Contrato, con fecha valor la Fecha de Vencimiento del Contrato, el
Importe Inmovilizado, la prima capitalizada y el rendimiento pactado por el importe inmovilizado,
con lo que el Cliente obtiene el rendimiento maximo.

b) Si durante la vida de la opcion en algin momento la cotizacion de la accién BSCH en el Mercado
Continuo, cae un 20% o mas respecto del Precio Inicial se activa la opcion; en este supuesto podran
ocurrir a vencimiento los dos casos siguientes:

b.1.) Si el Precio Final de la accion de BSCH fuera igual o superior al Precio de Ejercicio, la opcion
no se ejercita y el Banco entregara a los titulares del Contrato, con fecha valor, la Fecha de
Vencimiento del Contrato, el importe inmovilizado con su rendimiento pactado y la prima
capitalizada, con lo que el Cliente obtiene el rendimiento maximo.

(CVO BSCH - VIII)
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b.2.) Si el Precio Final de la accion BSCH fuera inferior al Precio de Ejercicio’, la opcion se ejercita
y el Banco entregard a los titulares del Contrato, la prima capitalizada y los rendimientos
pactados por el importe inmovilizado y un nimero de acciones de la Sociedad que se calculara
de la siguiente forma:

Importe Inmovilizado
= N° de acciones ?

Precio de ejercicio

El rendimiento que en este caso obtiene el Cliente, dependera del valor de cotizacion de las acciones
BSCH en el momento de la entrega. Considerando el escenario mas negativo, en el caso de entrega de
acciones de BSCH, por valor de cero euros, la pérdida maxima sobre el principal inmovilizado sera del
89%.

La entrega de las acciones subyacentes serd contingente y Unicamente se llevara a cabo si en la fecha de
vencimiento del contrato se da el supuesto descrito en el apartado b.2.) anterior.

BANCO GUIPUZCOANO, S.A. se compromete a tener acciones suficientes para atender su
compromiso y asi mismo se compromete a que dichas acciones no soportaran la comision bancaria de
compra de valores, pero si los gastos de corretaje y canones derivados de la entrega de las acciones al
Cliente.

BANCO GUIPUZCOANO, S.A. en el supuesto de que hubiera de adquirir las acciones subyacentes de
contado lo hara de forma ordenada a fin de no alterar la formacion normal del precio de dichas acciones
en el mercado.

En el supuesto de que se ejerza la opcion, BANCO GUIPUZCOANO, S.A. depositaré en la cuenta de
valores de/los titular/es, el nimero de acciones que resulte de aplicar la férmula indicada anteriormente,
en la fecha de vencimiento del producto, es decir, el dia 30 de abril de 2008. Para ello, el Cliente debera
ser titular de una cuenta de valores en el momento del vencimiento del Contrato. No se cobraran gastos
en concepto de apertura y cierre de la cuenta de valores. Si dichas acciones, una vez entregadas, se
depositaran en otra entidad, se cargaran las comisiones y gastos derivados del traspaso de los valores a
la otra entidad. No obstante, se cobrardn las comisiones de administracion y correo que BANCO
GUIPUZCOANGO, S.A. tiene establecidas y publicadas en el Libro de Tarifas, aprobado por el Banco de
Espafia.

e Otros aspectos a considerar

Las retenciones, contribuciones e impuestos establecidos o que puedan establecerse en el futuro sobre el
capital inmovilizado, prima e intereses del producto, correran a cargo exclusivo de los suscriptores, y su
importe serd4 deducido, en su caso, por BANCO GUIPUZCOANO, S.A. en la forma legalmente
establecida.

BANCO GUIPUZCOANO, S.A. practicara sobre la prima y rendimientos abonados por el importe
inmovilizado al Cliente las retenciones tributarias procedentes y cumplimentard los embargos,
solicitudes de informacién y demas drdenes y requerimientos judiciales y administrativos legalmente
formulados.

! Igual al 100% del Precio Inicial
2 El nmero de acciones se redondeara por defecto y se liquidara el resto en efectivo en la cuenta
designada por el Cliente en el contrato, valorado al Precio Final.

(CVO BSCH - VIII)
Pagina 7



BANCO

(G| Guipuzcoano

Si durante la vigencia del contrato, hubiera division o concentracion de acciones de BSCH, el nimero
de acciones que resulte de la aplicacién de la formula indicada anteriormente, se aumentaré o disminuira
en la misma proporcién que la divisién o agrupacién realizada. Este mismo criterio se seguira para la
determinacion del Precio Final.

Se aplicard a estos efectos los pardmetros antidilucion necesarios en funcion de las operaciones
societarias y financieras que puedan producirse desde el inicio hasta el vencimiento del contrato y, que
se describen en el Anexo n° 2.

Si en las fechas de determinacion del Precio Inicial y Final de la accion BSCH, no pudiera determinarse
el precio medio ponderado de la accidn por estar suspendida su cotizacion, se aplicardn los criterios
indicados en el apartado 11.1.2.3. siguiente.

11.1.2. Determinacién de las variables que condicionan el Contrato.

- Fecha de Inicio del Contrato: 28 de abril de 2006

- Fecha de Inicio del periodo de suscripcion: Comenzara a las 8:30 horas del dia hébil siguiente a
la publicacion del folleto informativo, hasta las 13:00 horas del 27 de abril de 2006.

-Fecha del desembolso: Se efectuard durante el plazo de suscripcion, en el momento de
formalizacion del Contrato y el importe desembolsado se remunerara al 1,50% nominal anual
hasta la Fecha de Inicio del Contrato (exclusive).

-Fecha del periodo de revocacion: Desde la suscripcion del contrato hasta las 13:00 horas del 27
de abril de 2006.

- Fecha de vencimiento del Contrato: 30 de abril de 2008.

- Fecha valor de liquidacion de la prima e intereses: 30 de abril de 2008.

- Fecha de entrega de las acciones: En el supuesto de que se entreguen las acciones se realizard
mediante el depdsito de las mismas en la Cuenta de Valores Asociada del Titular, el dia de
vencimiento del Contrato y el efectivo entregado correspondiente a la fraccion restante de
calcular el nimero de acciones a entregar se abonara en la Cuenta Corriente Asociada (cuenta de
contrapartida) el dia de Vencimiento del Contrato, valorado al Precio Final.

-Fecha de entrega de principal inmovilizado: En el supuesto de entrega de principal
inmovilizado, se realizard mediante el depdsito en efectivo del mismo en la cuenta corriente
asociada (cuenta de contrapartida) con fecha valor el dia de vencimiento del Contrato.

- Fechas de valoracion del Precio Inicial: 24, 25y 26 de abril de 2006.
- Fecha de valoracion del Precio Final: 28 de abril de 2008.
- Precio de ejercicio: 100% del Precio Inicial.

- Precio inicial de la opcion: 10,10% sobre el nominal de la opcion que capitalizado al 0,41%
nominal anual, al vencimiento asciende a 10,18% sobre el nominal del contrato.

- Precio Inicial del subyacente: media aritmética simple de los precios medios ponderados de la
accion de BSCH en el Mercado Continuo de los dias 24, 25 y 26 de abril de 2006.

- Precio Final del subyacente: precio medio ponderado de la accion de BSCH en el Mercado
Continuo del dia 28 de abril de 2008.

(CVO BSCH - VIII)
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11.1.2.1. Método de valoracién de la opcién

Para la valoracién de la opcion Put knock Down&lIn se ha aplicado la metodologia de Black&Scholes.
Esta formula es valida para opciones put europeas con barrera Down&In continua y completa, es decir,
que aplica a lo largo de toda la vida de la opcion. La formulacion puede encontrarse entre otros, en la

tercera edicion, de “Options, Futures and other Derivatives”, de John C. Hull.

Pa = -5 V(- x1:l+ Xe_r‘rNL— xt o’ﬁ)
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11.1.2.2. Variables significativas

y, = Ir;(\/gl,_J +AoNT

Los parametros que se tienen en cuenta son los que se detallan en el siguiente cuadro adjunto:

Precio inicial de la opcién sobre nominal del contrato: 10,10%
Precio final de la opcion sobre nominal del contrato: 10,18%
Remuneracion del producto a vencimiento descontada la prima 0,82%
Nominal opcién (millones de euros) 22 millones de EUR (ampliable)

Precio Spot de la accion (euros) (*) 11,92
Precio de ejercicio de la opcion (euros) 11,92
Barrera knock-in (euros) 9,54
Volatilidad de la accion 19,694%
Dividendos estimados de la accién durante la vida de la opcién 3,87%
Tipo de interés de mercado para el plazo de vida de la opcion 3,193%
Fecha valor opcion 26/04/2006
Fecha vencimiento de la opcion 28/04/2008
Fecha inicio contrato 28/04/2006
Fecha vencimiento contrato 30/04/2008
Fecha valor liquidacion prima y rendimiento Imp.Inmovilizado 30/04/2008

(*) Precio tomado como ejemplo correspondiente al cierre del dia 09/03/06.
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11.1.2.3. Ajustes en variables significativas.

A) Ajustes en el Precio Inicial

Durante el periodo que media entre las Fechas de Valoracion Inicial y la Fecha de Valoracion Final,
pueden producirse una serie de sucesos que pueden dar lugar a ajustes en el Precio Inicial, ya sea por
tener efectos de dilucidén o concentracion en el valor teérico de las Acciones Subyacentes, ya sea por
alterar la situacion societaria de la sociedad emisora de las Acciones Subyacentes.

Los ajustes se realizaran por el Agente de Célculo de la emisidn, de conformidad con las definiciones y
condiciones recogidas en el Anexo n° Il de este Folleto. En todo caso, el Agente de Célculo elegira la
opcion que a su juicio sea mas ventajosa para el Cliente del Contrato, indicando al emisor la forma de
proceder en cada caso.

El Precio Inicial resultante de los ajustes realizados se redondeara con dos decimales a la centésima del
euro, teniendo en cuenta el sistema de negociacion de los precios para las Acciones Subyacentes en el
Sistema de Interconexion Bursatil.

Los ajustes que se realicen serén efectivos en la Fecha de Ajuste, que seré el dia en que tenga efectos el
hecho o la operacion societaria que dé lugar al ajuste, o una fecha anterior, en los casos en que los
ajustes vengan motivados por supuestos de insolvencia o exclusion de cotizacion.

En todos los casos no previstos en el Anexo n° Il, que puedan dar lugar a la realizacion de ajustes, el
Agente de Célculo calculara los ajustes pertinentes en el Precio Inicial, guiado en todo momento por el
principio de ofrecer a los suscriptores del Contrato la opcién mas ventajosa posible.

En todo caso, se comunicaran a la CNMV, por el Agente de Célculo o por el Emisor, los ajustes
realizados, conforme lo dispuesto en este apartado. Asimismo, se pondra en conocimiento de los
Clientes mediante su insercion en los tablones de anuncios de las oficinas de BANCO
GUIPUZCOANGO, S.A.

B) Supuestos de Interrupcion del mercado

A efectos de la cotizacion de las Acciones Subyacentes y de la determinacion del Precio Inicial y el
Precio Final, se considerard que existe un Supuesto de Interrupcién del Mercado cuando en cualquier
dia en que se encuentre abierto a la realizacion de operaciones el mercado de Cotizacion (Mercado
Continuo), se produzca por cualquier causa, una suspension o restriccion de las actividades del mercado
con respecto a las Acciones Subyacentes, que motive la no publicacién del precio medio ponderado de
la accion en fecha de valoracion que se trate, o la posposicion de dicha publicacién a una fecha
posterior.

Verificado por el Agente de Célculo la existencia de un supuesto de Interrupcion del Mercado en las
Fechas de Valoracién Inicial o en las Fechas de Valoracion Final, se estard a la regla de valoracion
alternativa indicada en el siguiente apartado c).

C) Valoracion alternativa en caso de Supuesto de Interrupcion de Mercado

Si en cualquiera de las Fechas de determinacion de los Precios Inicial y Final, no existiera un precio
medio ponderado de la accion, se tomard el precio medio ponderado del dia habil siguiente, y asi hasta
los cinco dias habiles sucesivos.

Al ser tres las fechas que se utilizan para la determinacion del Precio Inicial, se entiende aplicable lo
indicado en el parrafo anterior a cada una de dichas fechas, de modo que el precio medio ponderado del
dia habil siguiente y hasta los cinco sucesivos se considerara respectivamente el dia habil siguiente de
cada una de las tres fechas aludidas.
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Transcurridos los cinco dias hébiles sin que se haya publicado el precio medio ponderado respectivo,
este seré calculado de buena fe por el Agente de Célculo, tomandose como precio sustitutivo al de la
respectiva Fecha de determinacion en la que no se publicd el precio medio ponderado de la accion, el
que de buena fe considere que hubiera sido el precio medio ponderado el quinto dia habil de la no
publicacién del mismo, eligiendo la opcidn que a su juicio sea mas ventajosa para los suscriptores del
Contrato. La fecha de entrega de las acciones subyacentes y abono de la fraccion restante al Cliente, en
su caso, se pospondrd el mismo nimero de dias habiles que hayan transcurrido desde la Fecha de
determinacion del Precio Final, hasta la Fecha de determinacién del precio medio ponderado por el
Agente de Calculo, como consecuencia de un supuesto de Interrupcién de Mercado en la Fecha de
Valoracién Final. En el supuesto de que no proceda entregar acciones a vencimiento, una vez
determinado por el Agente de Calculo el Precio Final, después de un supuesto de Interrupcion de
Mercado, la entrega del Principal al Cliente se produciré en la Fecha de Vencimiento del Contrato o con
posterioridad a ésta, si la fecha de determinacion del Precio Final por el Agente de Célculo coincide con
la Fecha de Vencimiento del contrato o es posterior. En dichos casos, el Emisor abonara el Principal en
la Cuenta de Contrapartida el dia habil posterior a la Fecha de determinacion del Precio Final por el
Agente de Calculo y aplicard a la misma, la fecha valor del vencimiento del contrato. En todo caso, al
vencimiento del contrato se abonara el rendimiento establecido para este contrato.

A continuacion calculara, para el Precio Inicial, la media aritmética de los mencionados precios
ponderados, todo ello en el entendimiento de que la inexistencia de todos o algunos de los precios
medios ponderados en las Fechas de determinacion viene dada por un supuesto de Interrupcion del
Mercado ajeno al Emisor.

A efectos de este apartado se considera dia habil cualquier dia en que se encuentre abierto para la
negociacion ordinaria de valores el Mercado Continuo de Valores.

En todo caso, se comunicaran a la Comision Nacional del Mercado de Valores las valoraciones
alternativas que en su caso se realicen, poniéndolo en conocimiento de los Clientes mediante su
insercioén en los tablones de anuncios de las oficinas de BANCO GUIPUZCOANDO, S.A.

11.1.2.4. Agente de Célculo:

ALTURA MARKETS A.V., S.A., queda designada como entidad Agente de Célculo de la emision.
El Agente de Célculo realizara las siguientes funciones en relacion con la presente emision:

a) Determinar los Precios Inicial y Final de las Acciones Subyacentes, hallando la media aritmética de
los precios medios ponderados en el Mercado Continuo (S.1.B. E.) para el Precio Inicial.

b) Calcular el nivel de la Barrera de la opcion PUT Knock Down & In, establecida en el 80% del
Precio Inicial, y determinar si en cualquier momento durante la vida de la opcion, la cotizacion de
las Acciones Subyacentes, cae un 20% o més respecto al Precio Inicial.

¢) Determinar los ajustes necesarios a realizar en el Precio Inicial de las Acciones Subyacentes, de
acuerdo con los supuestos recogidos en el Anexo Il del Folleto de la Emision.

d) Determinar los Precios Inicial y Final de las Acciones Subyacentes en el supuesto de Interrupcion
del Mercado o en cualquier fecha en la que la valoracion de los mismos fuera necesaria.

e) En los casos previstos en el Anexo Il del Folleto Informativo de la emision, en los que no se puedan
entregar las acciones subyacentes y sea necesario cancelar anticipadamente el Contrato, determinar
el coste, que supone deshacer por parte del emisor del Contrato a precio de mercado la cobertura de
tipos de interés y comprar las opciones vendidas.

El Agente de Calculo actuara siempre como experto independiente y sus célculos y determinaciones
seran vinculantes tanto para el Emisor como para los titulares del Contrato que se emite.
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Si en los célculos efectuados se detectase algun error u omision, el Agente de Cdlculo procedera a
subsanarlo en el plazo maximo de cinco dias habiles desde el momento en que se detectase dicho error u
omisidn, o desde el momento en que dicho error u omision fuese conocido.

Si el Agente de Célculo renunciase a actuar, o por cualquier causa no pudiese llevar a cabo las funciones
determinadas en este Folleto, el Emisor nombrard una nueva entidad, que necesariamente habré de ser
una entidad financiera, en un plazo que en todo caso no sera superior a quince dias habiles desde la
fecha de dicha renuncia o imposibilidad.

El cese en sus funciones del Agente de Célculo, cualquiera que sea la causa, incluso resolucion o
denuncia, no sera efectivo sino hasta la designacion de la nueva entidad y aceptacién por la misma, y
hasta que ésta preste efectivamente sus funciones, asi como que dicho extremo hubiere sido objeto de
comunicacion, como hecho relevante, a la Comision Nacional del Mercado de Valores.

El Emisor advertira a los suscriptores del Contrato, con al menos cinco dias habiles de antelacién, de
cualquier sustitucion o circunstancia que afecte al Agente de Calculo.

El Agente de Célculo no asumird ninguna obligacion de agencia o representaciéon respecto a los
suscriptores del Contrato que se emite.

El Agente de Célculo no sera responsable frente al Emisor, ni frente a los titulares del Contrato, por los

dafos y perjuicios que pudiera ocasionarles por razén del desempefio de las funciones previstas en el
Folleto de la emision, salvo por actuaciones dolosas.

11.1.3. Rentabilidad del Contrato

El rendimiento anual méximo no garantizado sera del 5,33% TIR sobre el nominal inmovilizado.
Dicho rendimiento serd maximo y Unicamente de aplicacién para el caso de que no se produzca la
ejecucion de la opcion de venta. En el caso de que se produzca dicha ejecucidn, la rentabilidad
anual efectiva obtenida por los suscriptores serd inferior a la mencionada y dependera de la

evolucién bursatil de las acciones subyacentes.

La liquidacidon de la prima y rendimiento del importe inmovilizado se realizara finalizado el contrato, es
decir, con fecha valor 30 de abril de 2008 y se liquidara en la fecha indicada de vencimiento. Para el

célculo de su liquidacion se empleara la siguiente formula:
Rendimiento (prima + rendimiento Imp. Inmovilizado) = Importe Inmovilizado * 11%

EJEMPLO:

A titulo de ejemplo, se sefiala a continuacion el supuesto de un Contrato suscrito por 10.000 euros:
Importe inmovilizado: 10.000 euros

Fecha de Inicio: 28 de abril de 2006.
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Fechas de Valoracion al Inicio: los dias 24, 25y 26 de abril de 2006

Precio medio ponderado de la accion de BSCH, el 24 de abril de 2006: 11,64 EUR
Precio medio ponderado de la accion de BSCH, el 25 de abril de 2006: 11,99 EUR
Precio medio ponderado de la accion de BSCH, el 26 de abril de 2006: 12,34 EUR

Media aritmética simple de a), b) y ¢):

a) +b) +c) 11,64 + 11,99 + 12,34
= = 11,99 EUR
3 3

Precio Inicial =11,99EUR

Barrera Opcidn en el 80% del Precio Inicial (nivel necesario de las acciones de BSCH para que se
active la opcién)= 9,59EUR.

Precio de Ejercicio = 11,99x 100% = 11,99EUR

En la fecha de vencimiento, se pueden dar los siguientes supuestos:
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A) EN NINGUN MOMENTO DURANTE LA VIDA DE LA OPCION LA COTIZACION DE LA

ACCION BSCH CAE UN 20% O MAS RESPECTO DEL PRECIO INICIAL: EL CLIENTE

RECIBE EL RENDIMIENTO MAXIMO.

FEOOA | QELA
INGO | GNZTOIWN | FETO | NGRE ENFEAE | \AGRGOVANL FE/8LI DD
(FESOLE| ZMOMSEN | A INDILIZA| |NIGRE | FENDMIENIO | BERBGQY EEI\O | (ACTOESMS EFEN\ARRA
BECGQ| AGN [\BGM OINGA.| FRM | INREING/ | GO | ENFER | FRIMOOME | EEI\Q 9 . QI ENE
HRS MDENC? | HRS | VRAIO\| HRS | HRS | HRS RI | ATOE| REODIO ARS (TR
e ND 00| -166»0 1000 | 1,08 & ND 0 0 11,1000 11 0% 53%
e ND 00| -107% 1000 [ 1,08 & ND 0 0 11,1000 11 0% 53%
1P NO 10| -49%| 1000 | 1,08 @ NO 0 0 1,10 | 110%| 53%
1P NO 19| 0% | 1000 | 1,08 @ ND 0 0 1n,I0W | 110%| 53%
e ND 2®| 580 | 1000 | 1,08 & ND 0 0 11,1000 11L.0% 53%
e ND B[ 1L63%0| 1000 | 1,08 & ND 0 0 11,100 110 53%
1P N 40| 1759%| 1000 | 1,08 % NO 0 0 1,10 | 110%| 53%
1P NO 4P| BB 000 | 1,08 % NO 0 0 110 | 110%| 53%
e ND L[| D19 1000 | 1,08 & ND 0 0 11,1000 11.0% 53%
1P NO 619| &@| 100D | 1,08 % NO 0 0 110 | 110%| 53%
1n® NO 1689| 08| 104D | 1,08 % NO 0 0 110 | 110%| 53%
Hiee) ND 72| 671%| 1000 | 1,08 & ND 0 0 11,100 110 53%
Hiee) ND 80| 25| 1000 | 1,08 & ND 0 0 11,1000 11 0% 53%
1P N 1B9| BBw| 1000 | 1,08 % NO 0 0 1,10 | 110%| 53%
1P NO 1960| 642%| 100D | 1,018 % NO 0 0 1I0m | 110%| 53%
e ND DP| WB| 1000 | LA8 & ND 0 0 11,1000 11 0% 53%
hiee) ND 2L0| AY%| 1000 | 108 & ND 0 0 11,1000 11 0% 53%

Si en ningin momento durante la vida de la opcion, incluida la fecha de vencimiento, la cotizacion de la
accion BSCH en el Mercado Continuo cae a 9,59 EUR o por debajo de este precio (limite de la barrera),
la opcidn no se ejercitard y el Banco entregaré a los titulares del Contrato, con fecha valor de la Fecha
de Vencimiento del Contrato, el Importe Inmovilizado con su rendimiento pactado por el importe
inmovilizado y la prima capitalizada, con lo que el Cliente obtiene el rendimiento méaximo, es decir:

10.000 EUR de principal + 1.018 EUR de prima + 82 EUR de rendimiento por importe inmovilizado =
11.100 EUR

El Cliente recibird 11.100 euros (rendimiento méximo, equivalente a una TIR del 5,33%), con

independencia de que el Precio Final se sitle por encima, por debajo o a la par del Precio de Ejercicio

(100% del Precio Inicial).
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+ B) EN ALGUN MOMENTO DURANTE LA VIDA DE LA OPCION LA COTIZACION DE LA
ACCION BSCH CAE UN 20% O MAS RESPECTO DEL PRECIO INICIAL: EL CLIENTE
PUEDE NO RECIBIR EL RENDIMIENTO MAXIMO.

FEOOA.| (GEIA
INCO | GNZTONW | SO | NIGRE ENFEGA[E | VAGROQVANL RNZBLI DD
(FEOOE| VOMSEN | A INGILIZA] |NIORE| FENDMENO | EEFEQQ EEO\O | (ATOBMS EE\ARR
5 2540030) AGN | \ECM OINGA.| FRM |INKGREING/| GCON | BNAEA | FRDOOM|  EEIN\Q 9 B QENE
HRS NENC? | HRS | VRATO\ ERS | BERS RS RY | AUOBS| RODEO HRS (TR (%
n® 3 Q0 |-100»4 1000 | 1,08 ® 3 &1 am 1100m |-204 -66%
n® 3 23 | -205m6 1000 | 1,08 ® 3 &1 aor 30BX™ |-@5R4 -ATh
n® 3 39 | -67.14% 1000 | 1,08 ® 3 &4 an 430 | -B -R
n® 3 5% | -371%| 1000 | 1,08 ® 3 &4 Q16 578B& |-274 -2AZ%
n® 3 716 | -84 1000 | 1,08 ® 3 &1 a® 7064 | -2B4 -EB%
n® 3 877 | -68 1000 | 1,08 ® 3 &1 a5 8M4B |-EBH -82%
n® 3 03| -134% 1000 | 108 ® 3 &1 0> 9Bl | 2836 -12%
n® 3 19| 0% | 1000 | 108 ® ND 0 am 1,100 | 1100%| 53%
n® 3 1360| 134%| 1000 | 108 ® ND 0 am 1,100 | 1100%| 53%
n® 3 1521 268%| 1000 | 108 ® ND 0 am 1,100 | 1100%| 53%
n® 3 68| 4286 1000 | 108 ® ND 0 Qm 1,100 | 1100%| 53%
n® 3 1843| B7%| 1000 | 108 ® ND 0 am 1,100 | 1100%| 53%
n® 3 004| 6714%| 1000 | 1,08 ® ND 0 Qm 1,100 | 1100%| 53%
n® 3 2L66| 85m6| 1000 | 1,08 ® ND 0 am 1,100 | 1100%| 53%
n® 3 RB| BO%| 1000 | 108 ® ND 0 Qo 1,100 | 1100%| 53%
n® 3 2,87 | 107.4%| 1000 | 1,08 ® ND 0 Qo 1,100 | 110%| 53%
n® 3 X68| 108% 1000 | 108 ® ND 0 Qo 1,100 | 110%| 53%

(*) La rentabilidad efectiva para el Cliente sera menor, en el supuesto de entrega de acciones, ya
que se deberadn deducir los cdnones y corretajes de bolsa que se apliquen en su caso, que no
se han tenido en cuenta en el presente ejemplo.

Si en algin momento durante la vida de la opcién la cotizacion de la accién BSCH en el Mercado
Continuo cae a 9,59 EUR o por debajo de este precio, la opcion se activa y en este supuesto, podran
ocurrir a vencimiento los dos casos siguientes:

1.) Si el Precio Final de la accion de BSCH fuera igual o superior 11,99 EUR (Precio de Ejercicio),
por ejemplo, 20,04 EUR, la opcion no se ejercita y el Banco entregard a los titulares del
Contrato, con fecha valor de la Fecha de Vencimiento del Contrato, el Importe Inmovilizado
con su rendimiento pactado por el importe inmovilizado y la prima capitalizada, con lo que el
Cliente obtiene el rendimiento méaximo, es decir:

10.000 EUR de principal + 1.018 EUR de prima + 82 EUR de rendimiento del importe inmovilizado =
11.100 EUR

El Cliente recibird 11.100 euros (importe maximo, equivalente a una TIR del 5,33%).

2.) Si el Precio Final de la accion de BSCH fuera inferior a 11,99 EUR (Precio de Ejercicio), por
ejemplo, 5,55 EUR, el Banco entregard a los titulares del Contrato, la prima capitalizada y el
rendimiento del importe inmovilizado, y un nimero de acciones de la Sociedad que se calculara
de la siguiente forma:

N° Acciones = 10.000 / 11,99= 834,028 acciones, es decir 834 acciones.
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Si el Cliente vendiera las acciones entregadas en la Fecha de Vencimiento, al Precio Final, es
decir 5,55 euros, el importe obtenido por la venta de dichas acciones, ascenderia a 4.628,70
euros.

El importe resultante del redondeo, es decir, 0,028 acciones, se liquidard en efectivo en su

Cuenta Corriente Asociada (cuenta de contrapartida), valorado al Precio Final, con fecha valor
dia 30 de abril de 2008:
(0,028 * 5,55) = 0,16 EUR

Adicionalmente se entregarian 1.100 EUR en concepto de prima y rendimiento por el importe
inmovilizado.

Por tanto, la valoracién total de la inversion a vencimiento seria:

» Valoracion de las acciones entregadas a 5,55 EUR: 4.628,70 EUR

* Resultante del redondeo: 0,16 EUR
» Pago Prima Opcion 1.018,00 EUR
e Pago Rendimiento Importe Inmovilizado 82,00 EUR

Total valoracion 5.728,86 EUR

En este ultimo supuesto, el Cliente no obtiene el rendimiento méximo sino una pérdida de
4.271,14 EUR (-24,22% TIR).

La Tasa Interna de Rentabilidad (T.I.R.) para el Cliente sera la que resulte de aplicar la siguiente
formula:

Siendo:

Vo= Valor inicial importe inmovilizado

Ve = Valor final obtenido por el Cliente al final del contrato (prima, rendimiento, reembolso de
principal o en su caso, acciones recibidas) — Gastos por compra de valores (canones y corretajes).

t = nimero de dias de duracion del contrato dividido entre 365

r = Tasa Interna de Rentabilidad (TIR)

-  RENDIMIENTO MAXIMO ANUAL NO GARANTIZADOQ: 5,33% TIR
- PERDIDA MAXIMA: 89% SOBRE EL IMPORTE INMOVILIZADO SIEMPRE Y
CUANDO EL PRECIO DE LA ACCION DE BSCH SEA IGUAL A CERO EUROS.

11.1.4. Liguidez del contrato vy supuestos de cancelacion anticipada

Este producto no tendrd liquidez en ningin mercado organizado, y el Cliente deberd esperar al
vencimiento para liquidar su posicion.

En el caso de caida en el precio de la accion BSCH, el Cliente no podra desligarse al no poder existir
opcidn de amortizacidn anticipada por su parte, ni por parte del emisor.
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En caso de darse alguno de los supuestos previstos en el apartado 2) del Anexo Il, durante la vigencia
del contrato, BANCO GUIPUZCOANO, S.A. procederd, cuando no pueda aplicar otra solucion, a
cancelar anticipadamente el contrato en la forma prevista en dicho apartado, lo que implica que el
Cliente pudiera perder total o parcialmente el importe inmovilizado.

I1.2. INFORMACION SOBRE LOS VALORES DEL SUBYACENTE.

11.2.1. Mercados organizados donde cotiza la accion de BSCH

La accion de BSCH cotiza en la actualidad en las cuatro Bolsas espafiolas a través del mercado continuo
y en Milén, Nueva York, Lisboa, Buenos Aires y Londres. Asimismo, el 100% de su capital social fue
admitido a negociacion en la Bolsa de Valores Mexicana el 5 de octubre de 2005.

El niUmero de acciones cotizadas de BSCH a la fecha actual asciende a 6.254.296.579 acciones de 0,5
euro de valor nominal cada una, por lo que el porcentaje total de capital de BSCH que se veria afectado
en el supuesto de ejercitarse la opcidn put, representaria un 0,0297 % para 22.000.000 euros, sobre el
capital total de la anterior. Las acciones de BSCH a entregar a vencimiento, seria un numero total
aproximado de 1.858.108. (Para este célculo se ha utilizado como ejemplo el precio de cierre de 11,84
euros del dia 08/03/06).

11.2.2. Evolucion de la cotizacion de la accion BSCH
a) Evolucidn de la cotizacion de la accion BSCH desde el 1 de Enero de 2004:

SANEY A | 0 55 Equity GP
DELAY 12:09 Vol 5,888,158 0p 12 O Hi 12.03 0 Lo 11.95 0 ValTrd 70622664
Trade Line 1/4
Fange - Feriod lu Base Currency: (IS
aper Chart: B Trade Line I AL B
hart: [ No additional araph(s) Moving Average 11 Mewus

Fuente: Bloomberg.
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b) Principales datos de la cotizacion. Los principales datos por meses (enero de 2004 — enero de 2006),

de la cotizacion de BSCH en el Mercado Continuo, han sido los siguientes:

Afo Mes plas Volumen Efectivo Maximo Minimo Medio
cotizados
2004 01 20 1,225,557,704 11,546,264,289.69 9.77 9.16 9.46
02 20 1,073,898,489 9,922,272,511.14 9.42 8.93 9.25
03 23 877,387,896 7,786,785,934.50 9.36 8.36 8.89
04 20 1,202,380,620 11,116,099,978.70 9.57 8.84 9.25
05 21 1,200,748,520 10,461,739,462.83 9.02 8.17 8.64
06 22 667,149,961 5,825,961,418.99 8.98 8.44 8.77
07 22 1,156,441,266 9,443,046,222.70 8.70 7.70 8.34
08 21 754,775,111 5,946,259,419.94 8.13 7.70 7.89
09 22 847,939,116 6,784,095,249.21 8.35 7.74 8.06
10 20 1,256,410,175 10,560,825,099.38 8.86 7.83 8.38
11 21 1,805,808,192 16,136,732,537.57 9.27 8.48 8.90
12 19 809,904,011 7,307,424,336.88 9.20 8.86 9.02
2005 01 20 1,677,786,128 15,229,945,725.97 9.27 8.94 9.08
02 20 1,755,143,889 16,466,448,988 9.83 9.04 9.38
03 21 912,646,849 8,661,175,983 9.73 9.30 9.49
04 21 1,551,890,687 14,240,646,097.19 9.55 8.92 9.18
05 22 1,237,475,379 11,376,023,451.39 9.41 8.98 9.19
06 22 882,764,902 8,328,032,338.79 9.65 9.27 9.43
07 21 1,464,043,847 14,588,126,195.95 10.32 9.21 9.96
08 23 1,762,738,077 17,672,650,545.58 10.23 9.67 10.03
09 22 1,014,929,968 10,596,777,009.74 10.99 9.93 10.44
10 21 1,789,350,906 19,038,436,647.56 10.99 10.25 10.64
11 22 1,466,057,436 15,585,498,923.12 10.95 10.31 10.63
12 21 709,506,667 7,712,115,825.61 11.18 10.60 10.87
2006 01 21 1,718,295,350 19,374,588,662.52 11.87 10.88 11.28
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¢) Evolucidn histérica de la volatilidad implicita, desde enero 2004 hasta el 17 de febrero de 2006:
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Fuente: Bloomberg.

No existe ninguna restriccion estatutaria a la libre transmisibilidad de las acciones subyacentes por lo
gue las mismas seran libremente transmisibles con arreglo a la Ley de Sociedades Andnimas y del
Mercado de Valores, u otra normativa aplicable.

11.3. PROCEDIMIENTO DE COLOCACION

11.3.1 Colectivo de potenciales Clientes

El presente Contrato se dirige a clientes de BANCO GUIPUZCOANO, S.A. y potenciales clientes no
vinculados en la actualidad con BANCO GUIPUZCOANO, S.A.

11.3.2. Plazo de suscripcién y forma de suscribir el producto

Periodo de formalizacién del producto:

La formalizacion se realizara desde las 8:30 horas del dia habil siguiente a la publicacion del Folleto
Informativo, hasta las 13:00 h. del dia 27 de abril de 2006.

En el momento del vencimiento del Contrato el Cliente debera ser titular de una cuenta de valores, en
prevision de que se le tengan que entregar acciones. No se cobraran gastos en concepto de apertura y
cierre de la cuenta de valores. Si dichas acciones, una vez entregadas, se depositaran en otra entidad, se
cargaran las comisiones y gastos derivados del traspaso de los valores a otra entidad.
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El desembolso del Contrato se efectuard con cargo a una cuenta designada por el suscriptor durante el
periodo de formalizacién, en el momento de suscripcién del mismo, y serd libre de gastos para el
suscriptor, remunerandose el importe desembolsado al 1,50% nominal anual, sobre los dias que
transcurran desde la fecha de desembolso, que sera el dia en la que el cliente realice la suscripcion
(inclusive) hasta la Fecha de Inicio (exclusive), de conformidad con la siguiente formula de célculo:

Remuneracion del Importe
desembolsado hasta la Fecha de Inicio = (1*1,50% *t) /365

Donde:
| = Importe desembolsado
t = Dias transcurridos desde la fecha de desembolso (inclusive), hasta la Fecha de Inicio (exclusive)

La liquidacion de los anteriores intereses se realizara el dia 28/04/2006 en la cuenta asociada de
contrapartida abierta en la entidad emisora y designada por el suscriptor.

El periodo de formalizacién se dara por finalizado si con anterioridad al 27/04/2006 se encuentra
suscrita la emision en su totalidad, sin que ello suponga anticipar la fecha de inicio del contrato. En el
caso de que no se cubra el importe total de la emision, la emision se realizara por el importe cubierto
hasta la fecha final del periodo de formalizacion. En caso de que se amplie el importe total de la
emisién, se comunicard a la Comisién Nacional del Mercado de Valores antes de la finalizacion del
periodo de comercializacion.

BANCO GUIPUZCOANO, S.A. se reserva el derecho de no formalizar el contrato con todo aquel
Cliente que, a juicio del emisor, no tenga conocimientos financieros suficientes para entender los riesgos
que conllevan este tipo de operaciones.

La formalizacion se realizard a través de la red de oficinas de BANCO GUIPUZCOANO, S.A., por
estricto orden cronoldgico y segun el dia y la hora en que son cumplimentadas las distintas solicitudes.
El importe minimo para suscribir serd de 3.000 euros.

BANCO GUIPUZCOANO, S.A. entregara a cada Cliente en el momento de la formalizacion de cada
Contrato Vinculado a Acciones de BSCH, una copia del Contrato y un ejemplar del presente Folleto
Informativo.

Revocacion:

Una vez suscrito el Contrato, el Cliente podré solicitar su revocacion anticipada durante el periodo que
media desde la suscripcion del contrato hasta las 13:00 horas del 27 de abril de 2006. En este caso, al
Cliente que revoque la suscripcion del Contrato no se le repercutira gasto alguno, pero no tendra
derecho a percibir rendimiento alguno por el principal inmovilizado durante el periodo que media desde
la fecha de desembolso hasta el dia de la revocacion, por lo que recibird exclusivamente el principal
integro inmovilizado, en la misma fecha de revocacién.

Para solicitar la revocacién del Contrato, el Cliente deberd dirigirse a la sucursal de BANCO
GUIPUZCOANO donde hubiese efectuado la suscripcion, ordenando por escrito la revocacion del
Contrato suscrito segun el modelo que se adjunta como Anexo Il1.

La informacion relativa al Precio Inicial y Precio Final del Subyacente, serd objeto de informacion
adicional a este folleto y se comunicard a la CNMV vy a los Titulares de los Contratos por los medios
utilizados habitualmente por el Banco para las comunicaciones con sus clientes, es decir, mediante su
insercion en los tablones de anuncios de las oficinas de BANCO GUIPUZCOANO, S.A. y en la pagina
de Internet del Banco: “http://www.bancogui.com”.
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La formalizacion del Contrato sera irrevocable desde las 13:00 horas del dia 27 de abril de 2006,
significando que el suscriptor asume y acepta integramente los siguientes puntos:

* Que el Precio Inicial serd el realmente fijado de conformidad con lo dispuesto en el apartado 11.1.2.
de este Folleto.

* Que el Rendimiento sera el que se sefiala en los Contratos.

* Que el Importe Inmovilizado en los Contratos suscritos constituye provision de fondos y queda
afecto al pago de las Acciones Subyacentes que, en su caso se entreguen.

e Que en caso de ejecucién de la orden de compra de valores accesoria, el Banco entregara las
Acciones Subyacentes en lugar del Importe Inmovilizado, en la forma prevista en este Folleto.

* Que la entrega de las Acciones Subyacentes es contingente, y Unicamente se producira si el Precio
Final es inferior al Precio de Ejercicio y ademas suceda que el precio del subyacente en algun
momento durante la vida de la opcion cotice igual o por debajo del 80% del Precio Inicial,
guedando sin efecto la orden de compra de valores en caso contrario.

11.3.3. Entidades colocadoras vy procedimiento de colocacion

La colocacion se realizara por estricto orden de formalizacion a través de la red de oficinas de BANCO
GUIPUZCOANO, S.A. BANCO GUIPUZCOANO, S.A. atenderd las peticiones de formalizacion por
orden cronoldgico, hasta el momento en que se haya alcanzado la cantidad de 22.000.000 EUR o la
cantidad ampliada previa comunicacién a la Comision Nacional del Mercado de Valores, cerrandose la
colocacion a las 13:00 h. del dia 27 de abril de 2006. No existe por tanto posibilidad de prorrateo.

No existe Entidad Directora ni Aseguradora de la presente emision.

Comisiones y gastos que ha de soportar la Entidad Emisora del contrato

Con relacion a los gastos de la emisién, BANCO GUIPUZCOANO, S.A. tiene una prevision por la
inscripcion del Folleto en la Comision Nacional del Mercado de Valores: 0,14 por mil del importe
nominal de colocacion previsto, 3.080 euros.

Comisiones y gastos que ha de soportar el Cliente:

La contratacion de este “Contrato de Venta de Opcion Vinculado a Acciones de BSCH” estaré libre de
todo gasto para el Cliente.

En el caso de que al vencimiento del Contrato se tuvieran que entregar acciones, esta entrega estara libre
de la comision bancaria de compra de valores para el suscriptor, no asi de los demas gastos asociados a
la compra de acciones (canones de bolsa y corretajes).

En la fecha del desembolso, el Cliente debera ser titular de una cuenta corriente asociada (cuenta de
contrapartida) en BANCO GUIPUZCOANO, S.A. que deberd mantener abierta durante la vida de este
Contrato, en la que se adeudara el Importe Inmovilizado en el momento de su desembolso. El Importe
Inmovilizado quedara depositado en una cuenta de inmovilizacion a plazo a nombre del Cliente hasta
la fecha de vencimiento del contrato. La cuenta corriente asociada (cuenta de contrapartida) soportara
las comisiones de mantenimiento, administracion y correo publicadas en el Libro de Tarifas de BANCO
GUIPUZCOANO, S.A.. Esta cuenta corriente asociada (cuenta de contrapartida) no soportara
comisiones de apertura y/o cierre. La cuenta de Inmovilizacidn por su caracter instrumental no soportara
comision ni gasto alguno.
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En el momento del vencimiento del Contrato el Cliente debera ser titular de una cuenta de valores, en
prevision de que se le tengan que entregar acciones. No se cobraran gastos en concepto de apertura y
cierre de la cuenta de valores. Si dichas acciones, una vez entregadas, se depositaran en otra entidad, se
cargaran las comisiones y gastos derivados del traspaso de los valores a otra entidad.

Igualmente, si se produce la entrega de las Acciones Subyacentes, se cobrardn las comisiones de
administracion y correo que BANCO GUIPUZCOANO, S.A. tiene establecidas y publicadas en el Libro
de Tarifas, aprobado por el Banco de Espafia, que se encuentra a disposicion de la clientela en las
oficinas de BANCO GUIPUZCOANO, S.A. y que puede consultarlo en todo momento para
conocimiento de las comisiones y gastos maximos que le pueden repercutir en sus operaciones. El Libro
de Tarifas también estd disponible en la siguiente pagina de Internet del Banco:
“http://lwww.bancogui.com”.

I11.4. REGIMEN FISCAL DEL CONTRATO

El régimen fiscal descrito en este apartado constituye una interpretacion de la normativa vigente al
momento de la comercializacidn. EI Banco aplicara el régimen fiscal descrito en este apartado salvo que
con anterioridad a la fecha de vencimiento del contrato, la normativa fiscal modificara dicho régimen o
la administracion tributaria se hubiera pronunciado en otro sentido, en cuyo caso la actuacion del Banco
se realizara de acuerdo a la normativa o criterios tributarios que resulten vigentes en cada momento.

Se advierte a los Clientes que la modificacion del régimen fiscal descrito en este apartado puede ser
perjudicial para los mismos. En consecuencia, dado que el régimen fiscal descrito en este apartado
constituye una interpretacion de la normativa vigente, es recomendable que los Clientes consulten con
sus asesores fiscales o abogados, quienes les podran dar su interpretacion de la normativa que en cada
momento esté vigente y resulte de aplicacion al producto descrito.

A continuacion se expone el tratamiento fiscal que esta operacion tendra en la imposicion personal
sobre la renta del Cliente. El analisis que sigue es una exposicion general en base al régimen aplicable
de acuerdo con la legislacion vigente. Sin embargo, debe tenerse en cuenta que dicho andlisis no
explicita todas las posibles consecuencias fiscales derivadas de las circunstancias particulares de cada
sujeto.

11.4.1. Normativa aplicable

En relacién con las personas fisicas residentes en Espafia, la legislacion aplicable® es la prevista en el
Real Decreto Legislativo 3/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el texto refundido del Impuesto
sobre la Renta de las Personas Fisicas (en lo sucesivo “IRPF”) y en el Real Decreto 1775/2004, de 30 de
julio, del Reglamento del IRPF. En el supuesto de personas fisicas no residentes es de aplicacion el Real
Decreto Legislativo 5/2004 por el que se aprueba el texto refundido del Impuesto sobre la Renta de no
Residentes (IRNR), y el Real Decreto 1776/2004, de 30 de julio, por el que se aprueba el Reglamento
del Impuesto sobre la Renta de no residentes.

En cuanto a las personas juridicas, residentes en Espafia, es de aplicacion el Real Decreto Legislativo
4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el texto refundido del Impuesto sobre Sociedades, y el
Real Decreto 1777/2004, de 30 de julio, por el que se aprueba el Reglamento del Impuesto sobre
Sociedades. En el caso de personas juridicas no residentes, al igual que en el de las personas fisicas no

% Al margen, en su caso, de que resulte aplicable la normativa foral, fruto del Concierto con el Pais Vasco o del
Convenio en el caso de la Comunidad Auténoma de Navarra
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residentes, resultan aplicables el Real Decreto Legislativo 5/2004, de 5 de marzo y el Real Decreto
1776/2004, de 30 de julio.

11.4.2. Tratamiento fiscal del Cliente persona fisica residente en Espafia

Rendimientos.

Los rendimientos percibidos por el Cliente por la prima de la opcion y por la remuneracién del principal
inmovilizado al vencimiento del contrato se califican como rendimientos del capital mobiliario y estan
sujetos al IRPF.

Estos rendimientos se integrardn en la parte general de la base imponible del impuesto correspondiente
al ejercicio en que se produjo el vencimiento del contrato y se computaran reducidos en un 40%, al
haberse generado en un periodo superior a dos afios.

Los rendimientos quedan sometidos, al vencimiento del contrato, a una retencion a cuenta del IRPF al
tipo vigente en cada momento, que en la actualidad es del 15%. La base de retencion se calculara
reduciendo en un 40% la cuantia integra de rendimientos, al haberse generado en un periodo superior a
dos afios.

Entrega de acciones del subyacente al vencimiento del contrato

En el caso de que, de conformidad con las condiciones del contrato que es objeto del presente Folleto
informativo, el reembolso del contrato a su vencimiento se produjera mediante la entrega por BANCO
GUIPUZCOANO, S.A. al Cliente de acciones del subyacente, y ello en aplicacion del contrato de
compraventa de tales acciones -por un importe equivalente al principal del contrato- convenido entre las
partes, el reembolso asi producido no estaria sujeto a imposicién directa o indirecta.

Dividendos

Los dividendos y otros rendimientos procedentes de las acciones del subyacente, percibidos por el
Cliente mientras las mantenga en cartera, tienen la consideracion de rendimientos del capital mobiliario
y estan sujetos al IRPF.

Con caracter general, la integracion de estos rendimientos en la base imponible del impuesto se realiza
multiplicando su importe integro por 140%. Y por otra parte, de la cuota liquida del impuesto se deduce,
en concepto de deduccién por doble imposicion interna, la cantidad resultante de multiplicar por 40% el
importe integro de estos rendimientos obtenidos.

Los rendimientos procedentes de las acciones del subyacente quedan sometidos, en el momento de su
exigibilidad, a una retencion a cuenta del IRPF al tipo vigente en cada momento, que en la actualidad es
del 15%. La base de retencion sera la cuantia total de estos rendimientos.

Transmision de las acciones del subyacente adquiridas al vencimiento del contrato

La transmision de las acciones, en el momento en que el Cliente decida transmitirlas, generara una
ganancia o pérdida patrimonial por la diferencia entre el valor de transmisién y el valor de adquisicién
(igual al precio de ejercicio), que esta sujeta al IRPF.

Si el periodo de permanencia de las acciones en el patrimonio del Cliente es superior a un afio la
ganancia patrimonial, en su caso, se integrard en la parte especial de la base imponible del impuesto y
tributara al tipo fijo del 15%; si se generase una pérdida, ésta serd compensable con las ganancias de
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patrimonio que conformen dicha parte especial de la base imponible, segun las reglas contenidas en la
Ley de IRPF.

Pero si la transmision se produce en el afio (12 meses) siguiente a la adquisicion, la ganancia o perdida
patrimonial se integrard en la parte general de la base imponible del impuesto, tributando segin la tarifa
general del Impuesto.

En todo caso, la transmision de acciones no esta sometida a retencién a cuenta del impuesto.

11.4.3. Tratamiento fiscal del Cliente persona fisica no residente en Espana

Rendimientos.

En el caso de personas y entidades no residentes en territorio espafiol que no operen en Espafia a traves
de Establecimiento Permanente, la retencién aplicable sobre los rendimientos percibidos se practicard al
tipo actualmente vigente del 15%, sin perjuicio de lo dispuesto en los Convenios para evitar la Doble
Imposicion suscritos por Espafia. No obstante lo anterior, debe sefialarse que, de acuerdo con lo
dispuesto en el articulo 14.1.c) del Real Decreto Legislativo 5/2004, de 5 de marzo, estaran exentos los
rendimientos de las cuentas de no residentes conforme a su normativa especifica.

Entrega de acciones del subyacente al vencimiento del importe inmovilizado

En el caso de que, de conformidad con las condiciones del contrato que es objeto del presente Folleto
informativo, el reembolso del contrato a su vencimiento se produjera mediante la entrega por BANCO
GUIPUZCOANGO, S.A. al Cliente de acciones del subyacente, y ello en aplicacion del contrato de
compraventa de tales acciones - por un importe equivalente al principal del contrato — convenido entre
las partes, el reembolso asi producido no estaria sujeto a imposicién directa o indirecta.

Dividendos

Los dividendos y otros rendimientos procedentes de las acciones del subyacente, percibidos por el
Cliente mientras las mantenga en cartera, estan sujetos al IRNR.

La base imponible correspondiente a estos rendimientos esta constituida por su importe integro, sobre la
que se aplica, con caracter general, el tipo de gravamen del 15%. Pero si el Cliente tuviera su residencia
fiscal en alguno de los Estados con los que Espafa tiene suscrito Convenio para evitar la doble
imposicion, habra que tener en cuenta lo establecido en dicho Convenio.

Los rendimientos procedentes de las acciones del subyacente quedan sometidos, en el momento de su
exigibilidad, a una retencion equivalente a la tributacion final correspondiente en el IRNR.

Transmision de las acciones del subyacente adquiridas al vencimiento del importe inmovilizado

La transmision de las acciones generard para el Cliente una ganancia o pérdida patrimonial por la
diferencia entre el valor de transmisién y el valor de adquisicion que, con caracter general, esta sujeta al
IRNR y tributa al tipo de gravamen del 35%.

Sin embargo:

a) Si el Cliente tuviera su residencia fiscal en otro Estado miembro de la Unién Europea o en un Estado
gue tenga suscrito con Espafia un Convenio para evitar la doble imposicidn con clausula de intercambio
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de informacidn, no tributard en Espafa por las ganancias de patrimonio derivadas de la transmision de
las acciones.

b) Si el Cliente tuviera su residencia fiscal en un Estado, no integrante de la Unidn Europea, que tenga
suscrito con Espafia un Convenio para evitar la doble imposicion sin clausula de intercambio de
informacidn, habra que tener en cuenta lo establecido en el Convenio que le fuera aplicable, respecto de
las ganancias de patrimonio.

En todo caso, la transmisidn de acciones no esta sometida a retencion a cuenta del impuesto.

11.4.4 Tratamiento fiscal del Cliente persona juridica residente en Espafna

Tanto los rendimientos satisfechos al vencimiento del contrato, como los dividendos y otros
rendimientos procedentes de las acciones del subyacente estan sujetos al Impuesto de Sociedades y se
integraran en la base imponible del Cliente por su importe bruto, de acuerdo con los principios de
devengo establecidos en las normas de contabilidad que resulten aplicables.

El Cliente tiene derecho a una deduccidn en la cuota del impuesto equivalente al 50% de la cuota integra
que corresponda a la base imponible derivada de los dividendos. Dicha deduccién seré del 100% cuando
los dividendos procedan de entidades participadas por el Cliente en, al menos, un 5%, siempre que dicha
participacion se hubiera poseido de manera interrumpida durante el afio anterior al momento de
exigibilidad del dividendo.

Estos rendimientos procedentes del contrato o de las acciones del subyacente quedan sometidos, en el
momento de su exigibilidad, a una retencion al tipo vigente en cada momento, que en la actualidad es
del 15%. La base de retencion sera la cuantia total de estos rendimientos.

Por su parte, la transmisidn de las acciones que, en su caso, hubieran sido adquiridas al vencimiento del
contrato, generara para el Cliente una ganancia o pérdida patrimonial por la diferencia entre el precio de
venta y el coste de adquisicion de las mismas, que esté sujeta al Impuesto de Sociedades.

11.4.5. Tratamiento fiscal del Cliente persona juridica no residente en Espafia

Es el mismo que para el Cliente persona fisica no residente, que se ha explicado anteriormente.
11.5. TRIBUNALES Y JURISDICCION

En caso de litigio, las partes se someten a los tribunales de Espafia.
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CAPITULO 11l. PERSONAS QUE ASUMEN LA RESPONSABILIDAD DEL
CONTENIDO DEL FOLLETO

I11.1. IDENTIFICACION DE LAS PERSONAS RESPONSABLES

Asume la responsabilidad del contenido de este Folleto D.Ifiaki Azaola Onaindia, Subdirector General
del Area Financiera de BANCO GUIPUZCOANO, S.A., con DNI n° 16.035.991T, en representacion
del BANCO GUIPUZCOANO, S.A., con domicilio en San Sebastian, Avenida de la Libertad, n° 21y
con CIF A-20.000.733.

I11.2. CONFIRMACION DE LA VERACIDAD DEL CONTENIDO DEL FOLLETO

D. Ifiaki Azaola Onaindia certifica la veracidad del contenido del folleto, haciendo constar que los datos
e informaciones comprendidos en el Folleto, son veridicos, no existiendo omisiones de datos relevantes
ni que induzcan a error.

111.3. INSCRIPCION DEL FOLLETO EN LOS REGISTROS OFICIALES DE LA COMISION
NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES.

Este Folleto esta inscrito en los registros oficiales de la Comision Nacional del Mercado de Valores y
tiene naturaleza de Folleto Informativo, habiendo sido redactado de conformidad con lo establecido en
la Ley 24/1988, de 28 de Julio, del Mercado de Valores, modificada por la Ley 37/1998, de 16 de
Noviembre, de reforma de la citada Ley 24/1988, la Orden Ministerial de 12 de Julio de 1993 y la
Circular 2/1999, de 22 de abril, modificada por la Circular 3/2000, de 30 de mayo, de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores.

El registro del Folleto por la Comision Nacional del Mercado de Valores no implica recomendacion
acerca de la suscripcion del contrato a que se refiere el mismo, ni pronunciamiento en sentido alguno
sobre la solvencia de la entidad oferente, la rentabilidad del contrato o la solvencia de la entidad emisora
de los valores objeto del subyacente.

Fdo.: Ifiaki Azaola Onaindia
SUBDIRECTOR GENERAL
AREA FINANCIERA

BANCO GUIPUZCOANDO, S.A.

(CVO BSCH - VIII)
Pagina 26



BANCO

(G| Guipuzcoano

ANEXO |I. MODELO DE CONTRATO
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ANEXO 1I. AJUSTES EN LOS PRECIOS INICIALES
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1) AJUSTES POR SUCESOS CON EFECTOS DE_DILUCION O
CONCENTRACION DEL VALOR TEORICO DE LAS ACCIONES
SUBYACENTES.

Se considera que pueden tener efectos de dilucion o concentracion del valor tedrico de las
Acciones Subyacentes, los siguientes eventos:

- divisiones del nominal de las acciones “splits”

- reducciones de capital mediante devolucion de aportaciones a los accionistas.

- ampliaciones de capital

- cualquiera otra circunstancia que a juicio del Agente de Célculo tenga efectos de dilucién o
de concentracion del valor teorico de las acciones.

En caso de que se produzca cualquiera de las situaciones anteriormente mencionadas, el Agente
de Calculo procederd a calcular, en su caso, el nuevo Precio Inicial , de la forma siguiente:

A) Ampliacion de capital

Conforme a la legislacion vigente sobre sociedades andnimas, y a titulo meramente enunciativo
existen diferentes tipos de ampliacion de capital:

- ampliaciones de capital por elevacién del valor nominal de las acciones

- ampliaciones de capital con emision de nuevas acciones a la par o con prima de emisién
- ampliaciones de capital liberadas total o parcialmente (con cargo a reservas)

- ampliaciones por compensacion de creditos

- ampliaciones por conversion de obligaciones en acciones

Las ampliaciones de capital por elevacién del valor del nominal de las acciones no dan lugar a
la emision de nuevas acciones y no afectan al valor de las mismas en el mercado, si dicho
aumento se realiza integramente con cargo a reservas o0 beneficios de la sociedad. En este caso
no habra lugar a la realizacién de ajuste alguno por no tener efectos sobre el valor tedrico de las
acciones.

Las ampliaciones de capital con emision de nuevas acciones a la par, son aquellas en las que los
suscriptores, suscriben acciones de nueva emision, desembolsando Unicamente el valor nominal
de las mismas. Las ampliaciones con prima de emision son aquellas en las que los suscriptores
desembolsan, por las nuevas acciones emitidas, el nominal mas una prima de emision fijada por
el emisor. Las ampliaciones de capital liberadas son aquellas en las que se emiten nuevas
acciones, pero los suscriptores no realizan desembolso alguno por las nuevas acciones emitidas,
ampliandose el capital integramente contra las reservas de la sociedad, si son totalmente
liberadas, 0 pagan Unicamente una parte, cargandose el resto del importe contra las reservas de
libre disposicion de la sociedad emisora, si son parcialmente liberadas.

Las ampliaciones por compensacion de créditos consisten en la ampliacion del capital mediante
la emision de nuevas acciones que son adquiridas por acreedores de la sociedad, a cambio de los
créditos de estos contra la propia sociedad.

Las ampliaciones de capital con emisidn de nuevas acciones (a la par, con prima, liberadas, etc.)
podran ser realizadas con diferencia o sin diferencia de dividendos. El primer caso ocurre
cuando las nuevas acciones emitidas no reciben los mismos dividendos (no tienen los mismos
derechos econdmicos) que las acciones ya emitidas anteriormente, con lo que las nuevas
acciones emitidas cotizaran con un descuento sobre las acciones viejas, en tanto la Junta de
accionistas de la sociedad emisora no equipare los derechos econdmicos de las acciones nuevas
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con los de las viejas. Una vez equiparadas se iguala el precio de cotizacion de las acciones
nuevas y las viejas. La sociedad puede, sin embargo, acordar la ampliacion de capital con
equiparacion de dividendos desde el momento de la emisién de las nuevas acciones, con lo que
se realiza sin diferencia de dividendos, cotizando las acciones nuevas en el mercado, al mismo
precio que las viejas, desde el momento mismo de su admision a cotizacion.

Dependiendo de los factores anteriormente mencionados, los ajustes a realizar por el Emisor, a
peticion del Agente de Célculo, en el Precio Inicial, en el supuesto de ampliaciones de capital,
son los siguientes:

A.1.) Ampliaciones de capital totalmente liberadas y sin diferencia de dividendos:

Tanto si la proporcion es de un ndmero entero 0 no por cada accion existente, el ajuste a realizar
es el siguiente:

- se multiplicard el Precio Inicial por el cociente “acciones antes de ampliacion/acciones
después”.

A.2.) Ampliaciones de capital parcialmente liberadas, ampliaciones a la par y con prima
de emision y emision de obligaciones convertibles:

Para todo este tipo de ampliaciones, se realizara el siguiente ajuste:

El Precio Inicial se reducira por el importe del valor tedrico de los derechos de suscripcion
preferente. A estos efectos, el valor tedrico de los derechos de suscripcion preferente se
calculara en base al precio de cierre de la accién, en el Dia Habil anterior a la Fecha de Ajuste
(fecha de efectividad de la ampliacion y que es el Gltimo dia en que cotizan los derechos de
suscripcion) y a las condiciones de emision (desembolso, proporcion sobre las acciones
existentes, diferencia de dividendos) de las acciones nuevas.

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

N x (C-E)
N+V
Donde:

d: valor tetrico del derecho

N: n° de acciones nuevas emitidas por cada n° V de acciones antiguas (relacion de canje de la
ampliacion)

V: n° de acciones antiguas necesarias para suscribir N acciones nuevas

E: importe a desembolsar por cada accién nueva emitida (precio de emision)

C: valor tedrico de la accion deducido del balance a la fecha anterior a la ejecucion de la
ampliacion (si la sociedad cotiza en bolsa, generalmente se escoge el valor de cotizacion al
cierre del dia anterior a la fecha de ejecucion de la ampliacion).

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

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

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

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

Por otro lado, los derechos de suscripcion preferente surgen en el caso de emisiones de
obligaciones convertibles (siempre que la emision se haya acordado sin exclusion de los
derechos de suscripcion preferente), por lo que en este caso, habré que proceder igualmente a
realizar el ajuste correspondiente en el Precio Inicial.

A.3.) Otras ampliaciones de capital. Ampliaciones por compensacion de créditos, por
conversidn de obligaciones en acciones y por elevacién del valor nominal de las acciones:

En el caso de emision de nuevas acciones por conversion de obligaciones en acciones y por
elevacion del valor nominal de las acciones, no procede realizar ajustes, por cuanto que en el
caso de las obligaciones convertibles el ajuste se realiza en el momento de la emision de las
obligaciones convertibles y en el caso de elevacion del nominal, no hay emision de nuevas
acciones. En las ampliaciones por compensacion de créditos se estara a cada caso concreto.

B) Reduccidn de capital mediante devolucién de aportaciones en efectivo a los accionistas.

En este caso, se reajustard el Precio Inicial restandole el importe por accion que la entidad
emisora haya devuelto a sus accionistas.

C) Division de nominal (“splits™)
Se ajustara el Precio Inicial de la forma siguiente:
- se multiplicard el Precio Inicial por el cociente “acciones antes de la division/acciones

después”.

2) SUPUESTOS DE ADQUISICIONES, FUSIONES Y ABSORCIONES,
INSOLVENCIA'Y EXCLUSION DEFINITIVA.

A efectos de realizar los ajustes necesarios bajo estos supuestos, (a) se considera que se produce
una adquisicién cuando una entidad adquiera la totalidad o realice una Oferta Pablica de
Adquisicion sobre las Acciones Subyacentes, (b) se considera que se produce una fusion o
absorcion, cuando la entidad emisora de las Acciones Subyacentes se fusione, por cualquiera de
los medios reconocidos en la legislacion vigente, con otra entidad, dando lugar al canje de
acciones correspondiente 0 a la existencia de acciones de la entidad resultante de la fusion.

Como consecuencia de los eventos mencionados, en cada caso cabe que a los titulares de las
acciones afectadas se les ofrezcan en contraprestacion, acciones nuevas o existentes, acciones y
dinero o Unicamente dinero.

En los casos en que la adquisicion, fusion o absorcion sea efectiva con anterioridad a la Fecha
de Valoracion de que se trate, los ajustes a realizar en el Precio Inicial seran los siguientes:
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a) Si se ofrecen acciones en contraprestacion: Las acciones afectadas se sustituiran por
acciones de la sociedad resultante, absorbente o adquirente en base a la relacion de canje
establecida y el Emisor realizara los ajustes correspondientes en el Precio Inicial a fin de
tener en cuenta cualquier “pico” que se produzca como consecuencia de la relacién de
canje.

b) Si se ofrece dinero en contraprestacion: Si ello fuera viable para el Emisor, éste a
solicitud del Agente de Calculo, procederd a sustituir las Acciones Subyacentes por
acciones de la sociedad absorbente o adquirente, y el Agente de Calculo realizara los ajustes
correspondientes en el Precio Inicial. En caso contrario, se cancelara la operacion, a
peticion del Agente de Célculo, liquidandose anticipadamente el Contrato, segin lo
indicado en el apartado d) siguiente.

c) Si se ofrecen acciones y dinero en contraprestacion: Si ello fuera viable para el Emisor,
éste, a solicitud del Agente de Célculo, procederd a sustituir las Acciones Subyacentes por
acciones de la sociedad absorbente o adquirente, con su misma relacion de canje y el
Agente de Caélculo realizara los ajustes correspondientes en el Precio Inicial a fin de tener en
cuenta los importes percibidos en efectivo como consecuencia del canje o adquisicion. En
caso contrario, se procedera de la forma prevista en el apartado b) anterior y la emision
guedara cancelada en su totalidad.

d) Supuestos de insolvencia y de exclusion definitiva de cotizacion: En ningun caso
BANCO GUIPUZCOANO, S.A. tendra opcién de cancelacion anticipada del contrato. Sin
embargo, si se producen con respecto al emisor de las acciones subyacentes eventos
societarios extremos tales como insolvencia (quiebra o suspension de pagos) o exclusion
definitiva de cotizacidn, adquisiciones, fusiones o absorciones que no permitan la entrega de
acciones, y, dado que el emisor del contrato no tiene control alguno sobre dichos eventos,
en aquellos casos en que no pueda aplicar otra solucion, procedera a cancelar totalmente el
contrato y abonard a los suscriptores el capital aportado inicialmente mas los rendimientos
devengados hasta la fecha de cancelacion, menos el posible coste o, en su caso, méas el
beneficio de deshacer la cobertura.

Dicha cancelacién anticipada, que supone deshacer por parte del emisor del contrato a
precio de mercado la cobertura de tipos de interés y comprar las opciones vendidas, sera
llevada a cabo por el Agente de Caélculo en base a los criterios que él mismo estime mas
oportunos.

La cancelacion anticipada del contrato se comunicara con caracter previo a la CNMV
indicando el evento que la motiva, los costes o beneficios derivados de la cancelacion de la
cobertura y el importe de la liquidacidn que se entregue al suscriptor.

Deshacer las coberturas puede suponer un coste para el suscriptor superior a los

rendimientos devengados hasta la fecha, por lo que puede existir pérdida del capital
inmovilizado.
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ANEXO I1l. MODELO DE ORDEN DE REVOCACION
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