FOLLETO INFORMATIVO

BANCO SANTANDER, S.A.

ler PROGRAMA DE EMISION DE WARRANTS

FOLLETO PROGRAMA ANUAL DE EMISION-COLOCACION Y ADMISION A
COTIZACION EN BOLSA DE VALORES DE WARRANTS FINANCIEROS

IMPORTE NOMINAL DEL PROGRAMA: HASTA 100.000.000.000 MILLONES DE
PESETAS

DURACION DEL PROGRAMA: DOCE MESES DESDE LA FECHA DE REGISTRO
DEL FOLLETO

Este Folleto se encuentra inscrito en los Registros Oficiales de la Comisiébn Nacional del
Mercado de Valores como Folleto marco reducido de un programa anual de emision-
colocacion y admision a cotizacion de warrants financieros. Existe un Folleto Incompleto

registrado en la Comision Nacional del Mercado de Valores con fecha 4 de Marzo de 1998 en
el que consta la informacioén referida al emisor.



CAPITULO |
INTRODUCCION

Los warrants cuya emision se ampara bajo este Folleto Marco son activos financieros que
incorporan un derecho de opcion de compra, suscripcion o venta de otros valores
negociables, activos financieros, divisas u otros Activos Subyacentes financieros o un
derecho a obtener la diferencia econdmica positiva entre los valores de cotizacion de indices
o cestas de indices, precios de cotizacion de activos o cestas de activos financieros, tipos de
cambio de divisas o tipos de interés, medidos en diversos momentos del tiempo, siendo el
derecho incorporado en el warrant, ejercitable en una fecha determinada, a su vencimiento.

Por sus propias caracteristicas, los warrants a emitir por el Emisor de acuerdo con el presente
folleto, tendran el régimen juridico de los valores negociables, al amparo de lo establecido en
el articulo 2 del Real Decreto 291/1992, de 27 de marzo, sobre Emisiones y Ofertas Publicas
de Venta de Valores. A pesar de seguir el régimen juridico de los valores negociables, los
warrants son una categoria de valores sin un régimen legal especifico en el derecho espafiol.

De acuerdo con lo anterior, los warrants que se emiten tendran las siguientes caracteristicas
relevantes para el inversor:

* Son valores negociables, quedando por tanto sometidos a la normativa de la Ley
24/1988 del Mercado de Valores y a sus disposiciones de desarrollo. Como valores
negociables seran libremente transmisibles en un mercado secundario de valores.

* Otorgan el derecho a sus suscriptores, a percibir en dinero, a su vencimiento, la
diferencia positiva, si la hubiera (o el valor absoluto de la diferencia negativa), entre los
precios de los Activos Subyacentes, medidos en distintos periodos de tiempo. Sus
titulares podréan esperar al vencimiento del warrant, para percibir los importes a que en
su caso tuviesen derecho, o transmitirlo en el mercado secundario en que cotice, antes
de su vencimiento.

» Se ejercitardn de forma automética por el emisor, liquidandose por el emisor, en dinero,
por diferencias.

» El precio de cotizacion de un warrant en el mercado secundario vendra determinado por
diversos factores, fundamentalmente los siguientes:

a) Diferencia entre el precio de mercado del Activo Subyacente y el precio de ejercicio.
El precio de un warrant de compra se incrementara cuando el precio del Activo
Subyacente se incremente y bajara cuando este disminuya. En el caso de un warrant
de venta, el precio de cotizacién del warrant se incrementard cuando baje el precio
del Activo Subyacente, y viceversa. Es lo que se denomina “valor intrinseco” del
warrant.

b) Plazo de ejercicio. Cuanto mayor sea el plazo de ejercicio, mayor sera el precio del
warrant, pues la probabilidad de que el precio del Activo Subyacente suba o baje
aumenta con el tiempo. Es lo que se denomina “valor tiempo” del warrant.



c) Volatilidad del Activo Subyacente. Cuanto mas volatil sea el Activo Subyacente, es
decir, cuanto mas alta sea la variacion estimada de su precio con respecto a una
media estimada, mayor precio tendra el warrant, pues en un momento dado, el precio
del Activo Subyacente tiene mas posibilidades de subir o bajar en el periodo de
vigencia del warrant.

Riesgos de los warrants

Los warrants a emitir al amparo de este Folleto Informativo son valores negociables con
contenido derivado, es decir contienen un derecho sobre otro Activo Subyacente, que como
se ha explicado mas arriba, su precio y volatilidad determinan en gran medida el valor del
warrant y la posibilidad de obtener un beneficio por la inversién en el warrant, ya sea en su
fecha de ejercicio, o por haberlo transmitido previamente en el mercado secundario. Los
warrants son valores que contienen una apuesta por una evolucién determinada del precio de
un Activo Subyacente, es preciso por tanto, que el inversor adquiera en todo momento los
warrants con un juicio fundado sobre el riesgo de su inversion y sobre las expectativas de
evolucion del Activo Subyacente, asumiendo que en caso de que la evolucién del Activo
Subyacente sea contraria a la esperada o apostada, o se produzca cualquier supuesto
extraordinario que afecte a los Activos Subyacentes, se podra no solo no rentabilizar la
inversién, sino que se podra incluso llegar a perder parte o la totalidad de la inversion
efectuada.

La inversion en warrants podra dar lugar a pérdidas para el inversor, si el precio o valor del
Activo Subyacente es inferior (en el caso de los warrants de compra) o superior (en el caso de
los warrants de venta) al precio de ejercicio del warrant, o si la diferencia entre los precios de
los Activos Subyacentes (en el caso de los warrants liquidados por diferencias) es negativa, o
positiva, dependiendo de si los warrants apostaban por una subida o una bajada del precio del
Activo Subyacente, respectivamente.

El Emisor en ningln caso garantiza la rentabilidad de la inversién efectuada ni hace
recomendacién alguna sobre la evoluciébn de cualquiera de los Activos Subyacentes,
asumiendo por tanto el suscriptor o comprador de los warrants emitidos, el riesgo de una
evolucion negativa del Activo Subyacente y por tanto la pérdida total o parcial de la inversion
efectuada.



Definiciones

A efectos de la interpretacion de los términos contenidos en este Folleto Informativo y en los
folletos reducidos correspondientes a cada emision, los términos que a continuacion se
indican tendrén el significado que se les atribuye a continuacion:

Activo Subyacente, significa el activo financiero cuyo precio, medido en momentos
diferentes en el tiempo, determina al vencimiento del warrant, una liquidacion positiva o nula
a favor de su titular.

Agente de Célculg significa la entidad financiera encargada de obtener, medir o calcular los
precios y valores del Activo Subyacente en diversos momentos en el tiempo, aplicar las
férmulas correspondientes de liquidacion y determinar el Importe de Liquidacion que en su
caso resulte a favor de los titulares de los warrants.

Dia Habil, significa el dia en que los bancos comerciales estén abiertos para la realizacion de
operaciones financieras, en las plazas indicadas en el pliego de condiciones particulares de
cada emision.

Dia de Cotizacion significa cualquier dia que (salvo que se produzca un Supuesto de
Interrupcion del Mercado) sea dia de negociacion y estén abiertos para la realizacion de
operaciones, el Mercado de Cotizacion y el Mercado de Cotizacion Relacionado, salvo en el
supuesto en que en dichos mercados adelanten su cierre sobre la hora habitual prevista para
ello.

Entidad de Referencia significa una entidad financiera destacada por su actividad en el
mercado de un determinado Activo Subyacente.

Ejercicio Automaético, significa que el Emisor procedera a ejercitar, en la fecha de Ejercicio,

los derechos que en su caso resulten a favor de los titulares de los warrants, sin necesidad de
notificacion ni requerimiento alguno a estos efectos, aplicando directamente la férmula
pactada para obtener el Importe de Liquidacion del warrant y abonando a sus titulares,
directamente, el Importe de Liquidacion que en su caso resulte, en la Fecha de Liquidacion.

Fecha de Cierre significa la fecha a partir de la cual ya no se admitir4 por el Emisor (o por
las entidades que en su caso coloquen cada emision) solicitud alguna de suscripcion de los
warrants emitidos al amparo de este Folleto.

Fecha de Desembolsignifica la fecha en que se hace efectivo el pago de la prima o precio
de emision del warrant.

Fecha de Emisiénsignifica la fecha asi determinada en el pliego de condiciones particulares
de cada emision.

Fecha de Ejercicig la fecha en la que el Emisor procedera a ejercitar los derechos que en su
caso resulten a favor de los titulares de los warrants.

Fecha de Liquidacién,significa la fecha en la que el Emisor, o en su caso, el Agente de
Célculo procederan a calcular el Importe de Liquidacion mediante la aplicacién de la
formula de liquidacion.



Fecha de Pagpsignifica la fecha en la que se hard efectivo por el Emisor, el Importe de
Liquidacion que en su caso resulte a favor de los titulares de los warrants.

Fecha de Valoracion significa cada fecha en que el Agente de Calculo, determinara o
valorara los precios o niveles del Activo Subyacente a fin de determinar el Precio Inicial y el
Precio Final, salvo que en dicha fecha se haya producido un Supuesto de Interrupcion del
Mercado, en cuyo caso se estara a lo indicado para el caso de que ocurra dicho supuesto.

Fecha de Vencimiento significa la fecha en la que vence el periodo de vigencia de los
warrants emitidos.

Importe de Liquidacién, es el importe resultante de aplicar la férmula de liquidacion
correspondiente para cada emision de warrants y que el Emisor abonara a los titulares de los
warrants, en caso de que de la aplicacion de dicha formula, resulte un importe a abonar a
dichos titulares.

Importe de Liquidaciéon Extraordinario , significa el importe que el Emisor, en su caso,
abonara a los titulares de los warrants en los supuesto de vencimiento anticipado previstos en
el apartado 11.10.4.

Importe Nominal, significa el importe sobre el que se aplicara la formula de liquidacion
correspondiente, y que reflejard el importe total del Activo Subyacente sobre el que el
inversor pretende realizar la cobertura, o apostar por su revalorizacion o disminucion de
precio.

Mercado de Cotizacién significa, (a) respecto de un indice, cesta de indices o tipo de
interés, el mercado organizado, o sistema de cotizacion, especificado para cada indice o tipo
de interés de que se trate, en el pliego de condiciones particulares correspondiente a cada
emision y (b), respecto de una accion o cesta de acciones, el mercado organizado o sistema de
cotizacion, especificado para cada accién, en el pliego de condiciones particulares
correspondiente a cada emision, teniendo en cuenta que, si cualquier accion que sea o forme
parte de la cesta que sea, Activo Subyacente, deja de cotizar, por cualquier causa, en el
mercado organizado o sistema de negociacion, especificado como Mercado de Cotizacion, el
Agente de Célculo notificard a los tenedores de los warrants, otro mercado organizado o
sistema de cotizacion donde se negocie la accion de que se trate.

Mercado de Cotizacion Relacionadp significa el mercado organizado o sistema de
cotizacion asi especificado en el pliego de condiciones particulares correspondiente a cada
emision.

Momento de Valoracién significa, en cada Fecha de Valoracion, la hora o el momento asi
especificados en el pliego de condiciones particulares de cada emisién o, si no se ha
especificado hora o momento alguno, significa la hora de cierre del Mercado de Cotizacion
de que se trate.

Periodo de Valoracion significa, el periodo de tiempo que se utilizara para calcular los
intereses devengados por la aplicacion de la diferencia positiva entre el Tipo de Interés Final
y el Tipo de Interés Inicial (o viceversa en el caso de los Put warrants sobre tipos de interés)
sobre el Importe Nominal del warrant, en los warrants sobre tipos de interés.



Precio de Ejerciciq significa el precio del Activo Subyacente fijado inicialmente, al que el
titular del warrant tendria derecho a comprar o vender el Activo Subyacente en la Fecha de
Ejercicio, y que se utilizara por el Emisor como precio de referencia inicial del Activo
Subyacente, a fin de determinar, mediante la aplicacion de la férmula de liquidacion, si
corresponde un Importe de Liquidacion a los titulares de los warrants. Se le denominara
tambiénNivel Inicial o Precio Inicial del Activo Subyacente de que se trate.

Precio de Liguidacion, significa el precio del Activo Subyacente, que se utilizara por el
Emisor como precio de referencia final del Activo Subyacente, a fin de determinar, mediante
la aplicacion de la formula de liquidacion, si corresponde un Importe de Liquidacién a los
titulares de los warrants. Se le denominara igualnéiviel Final o Precio Final del Activo
Subyacente de que se trate.

Prima o Precio de Emisién es el precio efectivo a pagar por el warrant.

Tipo de Interés de Ejercicig significa el tipo de interés del Activo Subyacente fijado
inicialmente, que el titular del warrant tendria derecho a percibir sobre el Importe Nominal en
la fecha de Ejercicio, y que se utilizar4 por el Emisor como tipo de interés de referencia
inicial, a fin de determinar, mediante la aplicacién de la féormula de liquidacién, si
corresponde un Importe de Liquidacion a los titulares de los warrants. Se le denominara
igualmenteTipo de Interésinicial.

Tipo de Interés de Liquidacién significa el tipo de interés del Activo Subyacente, que se
utilizara por el Emisor como tipo de interés de referencia final, a fin de determinar, mediante
la aplicacion de la formula de liquidacion, si corresponde un Importe de Liquidacién a los
titulares de los warrants. Se le denominara igualmEptede InterésFinal.

Unidad, significa, con respecto a los warrants sobre Materias Primas, la unidad de medida
gue se utilice en los contratos sobre Materias Primas en los mercados en que estas coticen y
con respecto a los cuales se expresen sus precios de referencia.



[.1. PERSONAS QUE ASUMEN LA RESPONSABILIDAD POR EL CONTENIDO
DEL FOLLETO .

D. Ignacio Benjumea Cabeza de Vaca, mayor de edad, espafiol, vecino de Madrid y
D.N.I. numero 50.278.879, en nombre y representacion de Banco Santander, S.A. (en
adelante “Banco Santander” o el “Emisor”), con domicilio en Santander, Paseo de
Pereda, numeros 9 al 12, con C.I.LF. numero A-39000013, en calidad de Director General
Adjunto, asume la responsabilidad por el contenido del presente Folleto Informativo (en
adelante, el “Folleto”).

Para aclarar cualquier extremo del presente Folleto, pueden remitirse a Dfia. Ana Bolado
Valle o Dia. Marta Marin Romano del area de Mercados Financieros del Grupo
Santander, al teléfono (91) 520 90 60.

A juicio de D. Ignacio Benjumea Cabeza de Vaca los datos e informaciones contenidos
en el presente Folleto son conformes a la realidad y no existen omisiones susceptibles de
alterar su alcance ni la apreciaciéon publica del Emisor, de los valores a emitir y de su
negociacion.

[.2. ORGANISMOS SUPERVISORES
1.2.1.- Verificacion y registro por la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

El presente folleto informativo ha sido inscrito en los registros oficiales de la Comision

Nacional del Mercado de Valores (en lo sucesivo C.N.M.V.) con fecha 18 de junio de
1998. EIl presente folleto informativo tiene naturaleza de Folleto Reducido, de

conformidad con lo establecido en el articulo 16 del Real Decreto 291/1992 de 27 de
marzo, sobre emisiones y ofertas publicas de venta de valores.

De conformidad con lo previsto en la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de
Valores, el Real Decreto 291/1992 de 27 de marzo, sobre emisiones y ofertas publicas de
venta de valores, y la Orden Ministerial de 12 de julio de 1993 se hace constar que la
verificacion positiva y el consiguiente registro del presente folleto informativo por la
Comisién Nacional del Mercado de Valores no implicara recomendacién de suscripcion
de los valores, ni pronunciamiento en sentido alguno sobre la solvencia del Emisor o la
rentabilidad o la calidad de los valores ofrecidos.

[.2.2. Mencién del informe favorable del Banco de Espafia sobre el contenido del
Folleto

Banco Santander S.A. es una entidad sometida a la supervision prudencial del Banco de
Espafa, habiéndose obtenido con fecha 3 de Marzo de 1998, el correspondiente informe
favorable de dicho organismo, sobre el contenido del Folleto Incompleto, de acuerdo con
lo sefialado en el articulo 18.7 del Real Decreto 291/92 y en el apartado tercero de la
Orden Ministerial de 12 de Julio de 1993, por lo que no procede la emision de informe
alguno sobre el contenido del presente Folleto Reducido.

Se hace constar, asimismo, que el mencionado informe no implica recomendacion de
suscripcion de los valores, ni pronunciamiento en sentido alguno sobre la solvencia de la
entidad emisora o la rentabilidad o calidad de los valores ofrecidos.



1.3.- NOMBRE, DOMICILIO Y CUALIFICACION DE LOS AUDITORES QUE
HAYAN VERIFICADO LAS CUENTAS ANUALES DE LOS TRES ULTIMOS
EJERCICIOS.

Las cuentas anuales e informes de gestidn, individuales y consolidados, de Banco
Santander, S.A. correspondientes a los ejercicios 1995, 1996 y 1997 han sido auditadas
por la firma de auditoria externa Arthur Andersen y Cia. S. Com., con domicilio en
Madrid, calle Raimundo Fernandez Villaverde n° 65, inscrita en el Registro Oficial de
Auditores de Cuentas con el nimero S-0692.

Las cuentas anuales e informes de gestion de Banco Santander, S.A. correspondientes a
los ejercicios 1995 y 1996, asi como sus respectivos informes de auditoria - que no
contienen salvedades - se hallan depositados en la Comision Nacional del Mercado de
Valores. También estan depositados en la Comision Nacional del Mercado de Valores
las cuentas anuales e informes de gestion, individuales y consolidados, correspondientes
al ejercicio 1997, asi como los respectivos informes de auditoria.

El informe de auditoria de las cuentas individuales de BANCO SANTANDER, S.A.
correspondientes al ejercicio finalizado a 31 de diciembre de 1997, expresa textualmente
lo siguiente:

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

“ A los Accionistas de Banco Santander, S.A.:

1.

Hemos auditado las cuentas anuales de BANCO SANTANDER, S.A. (en adelante, el
Banco) que comprenden los balances de situacion al 31 de diciembre de 1997 y 1996 y
las cuentas de pérdidas y ganancias y la memoria correspondiente a los ejercicios
anuales terminados en dichas fechas, cuya formulacion es responsabilidad de los
Administradores del Banco. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre
las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo
con las normas de auditoria generalmente aceptadas, que requieren el examen,
mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las
cuentas anuales y la evaluacién de su presentacion, de los principios contables
aplicados y de las estimaciones realizadas.

Las cuentas anuales adjuntas se presentan en cumplimiento de la normativa mercantil
vigente, no obstante, la gestion de las operaciones del Banco y de las sociedades del
Grupo se efectia en bases consolidadas, con independencia de la imputacion
individual del correspondiente efecto patrimonial y de los resultados relativos a las
mismas. En consecuencia, las cuentas anuales individuales del Banco (que actlia como
banco y sociedad “holding”, simultaneamente), no reflejan las variaciones financiero-
patrimoniales que resultan de aplicar criterios de consolidacion tanto a las
inversiones financieras en las sociedades que componen el Grupo como al resto de
operaciones realizadas de forma indistinta por el banco y por éstas (leasing, cobertura
de fondos de pensiones, diferencias de cambio, dividendos, garantias prestadas, etc.,
segun se desglosa en la memoria adjunta), las cuales se reflejan, de hecho, en las
cuentas anuales consolidadas sobre las que hemos emitido nuestro informe de
auditoria con una salvedad, el 18 de febrero de 1998. El efecto de la consolidacion,
realizado en base a los registros contables de las sociedades que componen el Grupo,
supone, al 31 de diciembre de 1997, un incremento de las reservas, del beneficio neto
y de los activos por importe de 135.848, 51.597 y 13.561.165 millones de Pesetas,



respectivamente (al 31 de diciembre de 1996 el efecto de la consolidacién supone un
incremento de las reservas, del beneficio neto y de los activos de 101.014, 35.560 y
9.592.882 millones de Pesetas, respectivamente).

3. Segun se indica en la Nota 10, al 31 de diciembre de 1996, el capitulo “Otros Pasivos”
del balance de situacion adjunto, incluia, de acuerdo con la normativa vigente,
205.203 millones de Pesetas, correspondientes a un fondo indisponible constituido en
cobertura de plusvalias originadas por ventas intergrupo. Durante 1997, se ha
producido la materializacién por ventas a terceros de parte de dichas plusvalias por
importe de 122.466 millones de Pesetas, de las que se ha abonado, al capitulo
“Beneficios Extraordinarios” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 1997,
un importe de 39.087 millones de Pesetas (Nota 12). El importe remanente, que
asciende a 83.379 millones de Pesetas, deberia incrementar el resultado del ejercicio
1997 por corresponder a beneficios efectivamente realizados. En consecuencia, el
resultado del ejercicio 1997 deberia ascender a 142.409 millones de Pesetas, en lugar
de 59.030 millones de Pesetas que figuran en la cuenta de pérdidas y ganancias
adjunta.

4, En nuestra opinidn, excepto por el efecto de la salvedad indicada en el péarrafo 3
anterior, que afecta Unicamente al ejercicio 1997, las cuentas anuales adjuntas
expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la
situacion financiera de Banco Santander, S.A., al 31 de diciembre de 1997 y 1996 y de
los resultados de sus operaciones y de los recursos obtenidos y aplicados durante los
ejercicios anuales terminados en dichas fechas y contienen la informacién necesaria y
suficiente para su interpretacion y comprension adecuada de conformidad con
principios y normas contables generalmente aceptados aplicados uniformemente.

5. El informe de gestion adjunto del ejercicio 1997, contiene las explicaciones que los
Administradores del Banco consideran oportunas sobre la situacion del Banco, la
evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las
cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado
informe de gestiobn concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 1997.
Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestién con
el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacion
distinta de la obtenida a partir de los registros contables del Banco.”.

Por su parte, el informe de auditoria de las cuentas consolidadas de BANCO SANTANDER,
S.A. correspondientes al ejercicio finalizado a 31 de diciembre de 1997, emitido el 18 de
febrero de 1998, expresa textualmente lo siguiente:

‘“INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS”

“A los Accionistas de
Banco Santander, S.A.

1. Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de BANCO SANTANDER S.A. y de las
SOCIEDADES que integran el GRUPO SANTANDER (véanse Notas 1 y 3) que
comprenden los balances de situacion al 31 de diciembre de 1997, 1996 y 1995 y las
cuentas de pérdidas y ganancias y la memoria correspondientes a los ejercicios anuales
terminados en dichas fechas, cuya formulacion es responsabilidad de los Administradores
de la sociedad dominante. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las
citadas cuentas anuales consolidadas en su conjunto, basada en el trabajo realizado de
acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas, que requieren el examen,



mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales consolidadas y la evaluacion de su presentacion, de los principios contables
aplicados y de las estimaciones realizadas.

. El Grupo ha amortizado anticipadamente en el ejercicio 1997, todos los fondos de
comercio, excepto los derivados de la inversibn en Banco Espafol de Crédito, S.A.
originados fundamentalmente en la adquisicion de bancos y sociedades latinoamericanos
durante este ejercicio y los precedentes, aplicando plusvalias generales por la venta de la
participacion en First Union Corporation (Nota 10). La amortizacion realizada, superior

en 205.000 millones de Pesetas, aproximadamente, a la que hubiese procedido efectuar
de haber seguido los criterios aplicados en los ejercicios anteriores, esta basada
Unicamente en la aplicacion del principio de prudencia valorativa ya que no se estima
una evolucion negativa de las correspondientes inversiones (Notas 2-g y 3). Si la
amortizacién de los fondos de comercio correspondientes a las inversiones que, en
funcion de la informacion disponible, contribuiran a la obtencion de ingresos para el
Grupo, se hubiese efectuado en un plazo de cinco afios, periodo minimo en el que, en las
circunstancias actuales estimamos mantendran su efectividad, la amortizacion registrada
en 1997 habria sido inferior en 133.000 millones de Pesetas, aproximadamente, y en
consecuencia, el resultado atribuido al Grupo en dicho ejercicio deberia incrementarse
en el mismo importe.

. En nuestra opinién, excepto por los efectos de la salvedad descrita en el parrafo anterior,
que afecta Unicamente al ejercicio 1997, las cuentas anuales consolidadas adjuntas
expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la
situacion financiera de Banco Santander, S.A. y las Sociedades que integran el Grupo
Santander al 31 de diciembre de 1997, 1996 y 1995 y de los resultados de sus
operaciones y de los recursos obtenidos y aplicados durante los ejercicios anuales
terminados en dichas fechas y contienen la informacidn necesaria y suficiente para su
interpretacion y comprension adecuada, de conformidad con principios y normas

contables generalmente aceptados aplicados uniformemente.

. El informe de gestién consolidado adjunto del ejercicio 1997, contiene las explicaciones
que los Administradores de la sociedad dominante consideran oportunas sobre la
situacion del Grupo, la evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte
integrante de las cuentas anuales consolidadas. Hemos verificado que la informacion
contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas
anuales consolidadas del ejercicio 1997. Nuestro trabajo como auditores se limita a la
verificacion del informe de gestion consolidado con el alcance mencionado en este mismo
parrafo y no incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a partir de los
registros contables de las Sociedades consolidadas”.

10



[.4.- INFORMACION ADICIONAL SOBRE EL PROGRAMA DE EMISION-
COLOCACION DE LOS WARRANTS A EMITIR DENTRO DEL PROGRAMA DE
EMISION Y LA POLITICA DE EMISION DE DICHOS VALORES

El Emisor manifiesta que las emisiones de warrants que se pretenden realizar dentro del
Programa de Emision tiene la finalidad de proporcionar a los inversores, tanto
particulares como institucionales, instrumentos alternativos de inversion y cobertura de
riesgos de mercado.

Sin perjuicio de los beneficios que en cuanto a cobertura de riesgos y diversificacion de
inversiones ofrecen los warrants, el Emisor advierte expresamente de los riesgos que
conlleva la inversion en estos valores y de la posibilidad de que se pierda todo o parte
del capital invertido, cuando el Activo Subyacente de la emisién de que se trate no

evolucione conforme a las expectativas correspondientes.
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CAPITULO I
I1.1.- ACUERDOS SOCIALES
[1.1.1. Mencién sobre los acuerdos de emision

El presente Folleto Informativo tiene por objeto el programa de emision de warrants
denominado Primer Programa de Emision de Warrants Banco Santander, S.A. (en
adelante el “Programa de Emisiéon” o el “Programa”).

Se incluye como Anexo | y forma parte integrante de este Folleto Informativo la
certificacion emitida el dia 8 de Junio de 1998 por el Secretario General y Secretario
del Consejo de Administracion y de la Comisién Ejecutiva de Banco Santander, S.A.
acreditando la adopcién de los siguientes acuerdos:

a) Acuerdo de la Comision Ejecutiva del Emisor de fecha 8 de Junio de 1998 por el
que se aprueba la realizacion de diferentes emisiones de warrants financieros que
integraran el Primer Programa de Emision de Warrants Banco Santander S.A. y se
establecen las lineas generales, naturaleza, denominacion y caracteristicas
juridicas y financieras generales de las emisiones a realizar al amparo del
Programa de Emision, asi como los derechos y obligaciones de sus tenedores, de
acuerdo con lo que se recoge en el presente folleto informativo, haciéndose
constar igualmente y de conformidad con lo previsto en el articulo 10 del Real
Decreto 291/92, de 27 de marzo, que no se ha adoptado ningln otro acuerdo o
decision que modifique o afecte a los anteriores y que no existe circunstancia o
documento alguno de los que se deriven o se vayan a derivar limitaciones o
condicionamientos para adquirir la titularidad de los valores a emitir al amparo del
Programa de Emisién o ejercitar los derechos incorporados a los mismos.

b) Acuerdo de la Comision Ejecutiva del Emisor confiriendo a D. Ignacio Benjumea
Cabeza de Vaca, a Diia. Ana Lucrecia Bolado Valle y a D. Antonio Aparicio
Alonso las facultades solidarias necesarias para que cualquiera de ellos determine,
dentro de las limitaciones impuestas en el acuerdo mencionado, las condiciones
concretas de cada una de las emisiones a realizar al amparo del Programa de
Emisién, comparezca ante las personas y entidades publicas o privadas necesarias
y formalice cuantos actos, contratos, acuerdos, mandatos fueren precisos o estime
convenientes, en relacion a las emisiones que se realicen al amparo del Programa
de Emision.

La Comision Ejecutiva de Banco Santander, S.A. se halla facultada para adoptar tales

acuerdos en virtud de las facultades conferidas por el Consejo de Administracion de

Banco Santander, S.A. que constan en la escritura publica autorizada con fecha 28 de

Septiembre de 1978 por el Notario D. Mariano Lozano Diaz, bajo el n° 2881 de su

protocolo.

[1.1.2.- Acuerdos de realizacion de una oferta publica de venta

No procede
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[1.1.3. Informacion sobre los requisitos y acuerdos previos para la admision a
negociacion en Bolsa o en un mercado secundario organizado.

Tal y como se indica en el apartado 11.22 del presente Folleto informativo, el Emisor
tiene previsto solicitar la admision a negociacion de los warrants emitidos al amparo del
Programa en la Bolsa de Valores de Madrid y, en su caso, en otras Bolsas de Valores
espafiolas, habiéndose autorizado asi en el acuerdo de emision referido en el apartado
[1.1.1.b) anterior en el que se declara asimismo, el sometimiento a las normas vigentes o
gue puedan dictarse en el futuro en materia de Bolsas de Valores, especialmente en lo
relativo a la contratacion, permanencia y exclusion de negociacion.

[1.2.- AUTORIZACION ADMINISTRATIVA PREVIA

De conformidad con lo previsto en el articulo 25 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores y en la Orden de 14 de noviembre de 1989 por la que se desarrolla
dicho precepto legal, con fecha 9 de junio de 1998, la Direccion General del Tesoro y
Politica Financiera ha resuelto autorizar el “Primer Programa de Emision de Warrants
BANCO SANTANDER, S.A.”, por el importe global méximo de CIEN MIL
MILLONES DE PESETAS (100.000.000.000.-) y el plazo de UN ANO a contar desde

la fecha de la autorizacion, segun resulta de la notificacion que se adjunta como Anexo
Il del Folleto.

[1.3.- EVALUACION DEL RIESGO INHERENTE A LOS VALORES O AL EMISOR
POR UNA ENTIDAD CALIFICADORA

No se ha efectuado evaluacion del riesgo inherente a los valores o al Emisor por parte de
ninguna entidad calificadora.

[1.4.- NATURALEZA Y DENOMINACION DE LOS VALORES QUE SE OFRECEN.
NUMERO Y TIPO DE EMISIONES PREVISTAS.

Los valores a los que se refiere el presente Folleto informativo son warrants, a emitirse
por Banco Santander, S.A. dentro del Primer Programa de Emision de Warrants Banco
Santander, sobre una serie de Activos Subyacentes, segin se expone mas adelante. Al
amparo del presente Folleto marco y dentro del programa de emision de warrants para el
periodo de un afio, a contar desde la fecha de registro del presente Folleto, el Emisor
tiene la intencion de realizar una serie de emisiones de warrants por un importe global
nominal maximo de CIEN MIL MILLONES (100.000.000.000.-) de Pesetas.

Cada emision se formalizara mediante la verificacion previa y registro por la Comision
Nacional del Mercado de Valores, en los términos establecidos en el Real Decreto
291/1992, de 27 de marzo, del correspondiente pliego de condiciones particulares, que
se registrard como Suplemento a este Folleto, y que contendra las condiciones
particulares y caracteristicas concretas de cada emision. Se adjunta modelo de dicho
Suplemento como Anexo Il a este Folleto.
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[1.4.1. Definicion del régimen juridico de los valores.

Los warrants objeto de la presente emision constituyen valores negociables de caracter
atipico y carentes, por tanto, de un régimen legal especifico en el Derecho Espafiol, que
atribuyen a sus titulares el derecho a percibir, en la Fecha de Pago, la diferencia positiva
que existiere entre el Precio Final del Activo Subyacente y el Precio Inicial del mismo (o
viceversa en el caso de Put warrants) en la Fecha de Vencimiento o en las fechas fijadas
para la emision especifica de que se trate, todo ello segun los términos, condiciones y
férmulas de célculo previstos en este Folleto informativo y en el pliego de condiciones
particulares correspondiente a cada emision concreta.

Independientemente de su atipicidad legal, los warrants a emitir son, a todos los efectos,
valores negociables, tal y como este término se define en el articulo 2.1 del Real Decreto
291/1992 sobre emisiones y ofertas publicas de venta de valores, y por lo tanto les sera
aplicable el régimen juridico general de aplicacion a los valores negociables.

[1.4.2. Justificacion razonada de que la emision de tales valores no se opone a las
normas imperativas

Las emisiones de warrants, que cuentan con numerosos precedentes en la préactica
mercantil espafola, y con un reconocimiento legislativo expreso en diversos preceptos
de la normativa espafiola y comunitaria del mercado de valores, no se oponen a lo
establecido en normas imperativas. Ninguno de los Activos Subyacentes previstos en el
presente Folleto para el Primer Programa de Emision de Warrants Banco Santander, esta
prohibido o restringido por la legislacion vigente como Activo Subyacente vélido para la
emision de warrants.

[1.4.3. Indicacion de los Activos Subyacentes previstos para cada emision o serie.

Dentro del Primer Programa de Emision de Warrants Banco Santander, esta previsto
emitir warrants sobre los siguientes grupos de Activos Subyacentes:

Grupo A)

- Acciones de empresas cotizadas en mercados organizados espafioles o extranjeros, e
Indices de mercados organizados de valores de renta variable espafioles o extranjeros

Grupo B)

- Cestas de acciones de empresas cotizadas en mercados organizados espafioles o
extranjeros y cestas de indices de mercados organizados de valores de renta variable
espafioles o extranjeros.

Grupo C)

- Tipos de interés de depdsitos, en Pesetas y/o en cualquier otra moneda, cotizados en los
mercados interbancarios locales de cada moneda o en el Euromercado, asi como
diferenciales de cotizacion entre los mismos, futuros sobre tipos de interés, cotizados
en mercados organizados de futuros nacionales o extranjeros, de la Peseta y/o de
cualquier otra moneda, asi como diferenciales de cotizacion entre los mismos y titulos
de renta fija y futuros sobre los mismos, cotizados en mercados organizados
(conjuntamente Tipos de Interés).
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Grupo D)

- Materias primas y futuros sobre materias primas cotizadas en mercados organizados,
nacionales o internacionales, de materias primas y futuros sobre las mismas,
incluyendo (a titulo meramente enunciativo) metales, petréleo y sus derivados,
cereales, granos y otras materias primas cotizadas en mercados organizados nacionales
o0 internacionales.

[1.4.4. Tipo y modalidad de los warrants

Los warrants a emitir bajo el Programa de Emision se liquidaran exclusivamente por
diferencias y seran de los siguientes tipos:

a) Warrants de Compra (Call Warrants):

Son warrants que otorgan a su titular el derecho a percibir, en la Fecha de Pago, la
diferencia positiva, que en la Fecha de Vencimiento existiere entre el Precio Final del
Activo Subyacente y el Precio Inicial del mismo en la Fecha de Vencimiento o en las
fechas fijadas para la emision especifica de que se trate.

b) Warrants de Venta (Put Warrants):

Son warrants que otorgan a su titular el derecho a percibir, en la Fecha de Pago, el
valor absoluto de la diferencia negativa que en la Fecha de Vencimiento, existiere
entre el Precio Final del Activo Subyacente y el Precio Inicial del mismo en la Fecha
de Vencimiento o en las fechas fijadas para la emision especifica de que se trate.

c) Warrants Asiaticos

Constituyen una variacion sobre los warrants anteriores y otorgan a su titular el
derecho a percibir, en la Fecha de Pago, la diferencia positiva (o el valor absoluto de
la negativa si se trata de Put Warrants) que en la Fecha de Vencimiento existiere
entre el Precio Final del Activo Subyacente y el Precio Inicial del mismo, siendo el
Precio Final la media aritmética de los precios del Activo Subyacente medidos en una
serie de Fechas de Valoracion durante la vigencia del warrant.

Los warrants emitidos dentro de este Programa de Emision se entenderan
autométicamente ejercitados por sus titulares en sus respectivas Fechas de Ejercicio o de
Vencimiento, procediendo el Emisor directamente, a abonar a sus titulares los Importes
de Liquidacion a que en su caso tuviesen derecho, como consecuencia de dicho
ejercicio, en las respectivas Fechas de Pago fijadas para cada emision.
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[1.5.- FORMA DE REPRESENTACION DE LOS VALORES

Los warrants objeto del presente Programa de Emisién se representardn mediante
anotaciones en cuenta, correspondiendo la llevanza del registro contable al Servicio de
Compensacion y Liquidacion de Valores y a las Entidades Adheridas al mismo, de
conformidad con lo previsto en el articulo 30 y disposiciones concordantes del Real
Decreto 116/92, de 14 de Febrero, sobre representacion de valores mediante anotaciones
en cuenta y compensacion y liquidacion de operaciones bursatiles.

El Servicio de Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A. tiene su domicilio en
Madrid, calle Orense namero 34.

I1.6.- IMPORTE GLOBAL MAXIMO DEL PROGRAMA EN PESETAS. CLAUSULA
RELATIVA A LA SUSTITUCION DE LA PESETA POR LA MONEDA UNICA
EUROPEA. IMPORTE NOMINAL DE LAS EMISIONES. PLAZO DE LAS
EMISIONES.

[1.6.1.- Importe global maximo del Programa en Pesetas. Denominacion de los
valores.

Las emisiones a realizar bajo el presente Programa de Emision se efectuaran por un
importe global nominal méximo de CIEN MIL MILLONES (100.000.000.000.-) de
Pesetas. Sin perjuicio de lo indicado a continuacion, los valores a emitir estaran
denominados en Pesetas.

[1.6.2.- Clausula relativa a la sustitucion de la Peseta por la Moneda Unica
Europea.

Durante la vigencia de los valores emitidos al amparo de este Programa de Emision, la
Peseta puede ser sustituida por el Euro, como moneda Unica de la Unién Europea de
acuerdo con las previsiones del articulo 1090 L (4) del Tratado Constitutivo de la
Comunidad Econémica Europea, modificado por el Tratado de la Union Europea.

En el caso de que se produzca la sustitucion de la Peseta por el Euro, en los términos
mencionados, y, como consecuencia, desaparezcan o se modifiquen cualquiera de los
indices de referencia utilizados para la determinacion de los Precios Iniciales o Finales
de los Activos Subyacentes de los warrants emitidos al amparo del Programa de
Emision, el Agente de Céalculo procederd a la obtencion de un indice sustitutivo o
alternativo, conforme a lo previsto en el apartado 11.10.4.3 de este Folleto.

Para los warrants sobre tipos de interés de depdsitos interbancarios, en el caso de que se
produzca la sustitucion de la Peseta (o la moneda de denominacién de los depdsitos) por
el Euro, y como consecuencia, desaparezca el tipo de interés de referencia utilizado en la
emision de que se trate, para el periodo de célculo que se inicie a partir del 1 de Enero
del 2002 o, en caso de que la desaparicion del tipo de interés de referencia se produzca
con anterioridad a esa fecha, para el periodo de célculo que se inicie con posterioridad a
la fecha efectiva de desaparicion, segun proceda, el tipo de interés de referencia
utilizado sera sustituido por el tipo de interés que resulte de la media aritmética de los
tipos de interés de oferta, para depdésitos interbancarios en Euros, para un importe y
plazo igual al del importe nominal y periodo de céalculo del warrant de que se trate,
ofrecidos por cinco Entidades de Referencia, seleccionadas por el Agente de Calculo, a
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la misma hora y fecha indicadas para la determinacion del tipo de interés de referencia
aplicable, descartando el tipo més alto y el mas bajo de los ofrecidos.

Si no fuera posible obtener cotizaciones de cinco Entidades de Referencia, en la fecha
prevista para ello, el Agente de Calculo determinara el tipo de interés de referencia como
la media aritmética de los tipos de interés de oferta, para depdsitos interbancarios en
Euros, proporcionados por las Entidades de Referencia disponibles, sin descartar la
cotizacion mas alta y la mas baja.

Alternativamente, si en la fecha en la que el tipo de referencia sustitutivo debiera ser
utilizado, existiese un tipo de interés de referencia para depdsitos interbancarios en
Euros, que sustituya a los tipos de referencia de los mercados de depdsitos
interbancarios en las monedas de los paises europeos que entren en la Tercera Fase de la
Unién Monetaria Europea, y que sea el tipo de interés de referencia, que exprese el coste
de financiacion de las entidades de crédito, en el mercado de depdsitos interbancarios en
Euros en el area de la Union Econdmica y Monetaria Europea, ya se denomine dicho
tipo de referencia EURIBOR o de cualquier otra forma, el Agente de Calculo podra
seleccionar este tipo de interés como tipo de interés de referencia sustitutivo. A estos
efectos, en caso de seleccionarse el EURIBOR como tipo de referencia sustitutivo, este
se determinara conforme a las reglas establecidas al respecto por la Federacion Bancaria
de la Union Europea, y se fijara a las ONCE HORAS (11:00) de Bruselas, en la fecha
prevista en el pliego de condiciones particulares del warrant para la fijjacion del tipo de
interés de referencia, para un importe y plazo igual al del importe nominal y periodo de
calculo del warrant de que se trate.

El Emisor no asume obligacion o responsabilidad alguna frente a los suscriptores de los
valores emitidos de resarcimiento de los dafios derivados del acaecimiento de dichos
eventos.

Los ajustes y sustitucion de los indices o tipos de interés de referencia que en su caso se
realicen conforme a lo previsto en este apartado, se comunicaran a la CNMV como
informacion adicional al pliego de condiciones particulares correspondiente a cada
emision y (salvo en el caso de emisiones dirigidas exclusivamente a Inversores
Institucionales) se publicaran en un periddico de difusion nacional y en el Boletin de
Cotizacion de la Bolsa de Madrid.
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[1.6.3.- Importe nominal de las emisiones.

El importe nominal de cada emisién no esta prefijado de antemano. En funcion del
resultado de la colocacién y al cierre de cada emision, el Emisor procedera a fijar el
importe nominal definitivo de cada emision, de acuerdo con los valores efectivamente
suscritos. En todo caso, el importe nominal de cada emision a realizar al amparo del
Programa, se determinara en el pliego de condiciones particulares de cada emision,
pudiendo ser ampliado dicho importe en funcién de la demanda de los valores ofrecidos,
siempre dentro del limite global méximo del Programa, teniendo en cuenta la parte de
dicho limite ya consumida en emisiones anteriores. En caso de ampliacion del importe
nominal inicialmente ofrecido en cada emision, o de reduccion de dicho importe para
ajustarlo al efectivamente suscrito, el nuevo importe nominal de la emision se
comunicarad a la Comision Nacional del Mercado de Valores como informacion
adicional al pliego de condiciones particulares de la emision de que se trate

11.6.4. Plazo de las emisiones

El plazo de vigencia de cada emision no esté prefijjado de antemano. En funcion de las
condiciones del mercado, el Emisor procedera a fijar el plazo de cada emisién, el cual se
determinard en el pliego de condiciones particulares correspondiente.

II.7. NUMERO MAXIMO DE VALORES, NUMERACION, PROPORCION SOBRE
EL CAPITAL, IMPORTES NOMINAL Y EFECTIVO DE CADA VALOR, METODO
DE CALCULO DE LA PRIMA DE EMISION O PRECIO A PAGAR POR LOS
SUSCRIPTORES Y DETERMINACION DEL PRECIO DE EJERCICIO DE LOS
WARRANTS. MODELO DE VALORACION UTILIZADO PARA CADA TIPO DE
EMISION.

[1.7.1. Numero de valores. Numeracion.

El nimero de valores de cada emision, se determinard, dependiendo del importe nominal
unitario asignado a los warrants a emitir en cada emision concreta y del nominal total de
la emision.

La numeracién de cada warrant sera correlativa al nUmero de warrants emitidos en cada
emision.

[1.7.2. Importe Nominal de los valores. Determinacién del Precio de Emision y
Precio de Ejercicio.

El Importe Nominal unitario de los warrants a emitir bajo el Programa de Emision estara

comprendido entre CIEN MIL Pesetas y DIEZ MILLONES de Pesetas, dependiendo de

cada emision. El importe de la Prima o Precio de Emisién a desembolsar por los

suscriptores por cada warrant vendra determinado por la aplicacion de un porcentaje al
nominal unitario de cada warrant.

El Precio de Emisidn sera determinado por el Emisor, a mas tardar, el Dia Habil anterior
al dia determinado en el pliego de condiciones particulares como Fecha de Emision.
Inmediatamente después de la determinacion, se comunicara dicho precio a la Comision
Nacional del Mercado de Valores y (salvo que la emision de que se trate se haya
destinado exclusivamente a Inversores Institucionales) posteriormente se publicara en un
diario de circulacion nacional y en el Boletin de Cotizacién de la Bolsa de Valores de
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Madrid, salvo que dicho precio estuviera ya determinado de forma definitiva en el pliego
de condiciones particulares de la emision.

El Precio de Ejercicio se determinard por el Emisor, o en su caso, por el Agente de
Célculo, tan pronto como se hayan obtenido las observaciones correspondientes de los
valores del Activo Subyacente y se comunicara por el Emisor inmediatamente, de la
forma indicada anteriormente para el Precio de Emision, salvo que el Precio de Ejercicio
viniese ya fijado de forma definitiva en el pliego de condiciones particulares de la
emision de que se trate, en cuyo caso, no habra lugar a la realizacién de comunicacion
alguna.

[1.7.3. Método de célculo de la Prima. Precio a pagar por los suscriptorellodelo
de valoracion utilizado para cada tipo de emision.

Dado que el Precio de Emision o Prima a satisfacer por los suscriptores de los warrants a
emitir variarq con cada emision, segun sea el subyacente elegido y el momento de la
emision, dicho importe se determinara para cada emision del Programa de Emisién. En
cualquier caso, el método de calculo utilizado por el Emisor para determinar la Prima a
pagar por los suscriptores de los warrants a emitir estar4 basado en la aplicacion de los
siguientes métodos de valoracion:

- Black-Scholes para los Put y Call warrants

- Black-Scholes Modificado para los warrants asiaticos.

Todos los métodos de valoracién indicados parten de la hipétesis fundamental de que los
precios de los activos subyacentes siguen una distribucién estadistica normal o log-
normal.

El método de valoracion Black-Scholes se calcula de la siguiente manera:

Para Warrants de Tipos de Interés:

Para los Call warrants:
Call=S* N (d1) - X * e * N(dz2)
Para los Put warrants:

Put=X -e™" * N(-d2) - S* N (-ch)

donde, g, Ln (81X + (r+0?/2)"t

ot
d2=dl-o+/t
t: Plazo hasta vencimiento del warrant.
X: Precio de Ejercicio del warrant

r: Tipo de interés correspondiente al plazo de vencimiento del warrant.
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N: Funcion de densidad normal (o en su caso, log-normal)

Ln: Logaritmo Neperiano

o: Raiz cuadrada de la varianza del precio del Activo Subyacente
S: Precio del Activo Subyacente

e Factor de descuento.

Para Warrants sobre Acciones, Indices, Materias Primas y cestas de los mismos:

El método de valoracion se calculara de la misma forma pero tendra en cuenta, en el
caso de las acciones e indices, los dividendos, sustituyéndose por tanto en las formulas,
el Precio del Activo Subyacente, S, por el factoe%* siendoq la tasa de rendimiento

por dividendos, estimada para el Activo Subyacente de que se trate.

En el caso de los warrants Asiaticos, se utilizar4 el sistema anterior modificado, en el
que los pardmetros Soyse modificaran para tener en cuenta las caracteristicas de las
medias escogidas para el warrant de que se trate.

No existe un método de valoracion especifico dependiendo de los subyacentes, por lo
que cualquiera que sea el subyacente, se utilizara el método mencionado.

[1.8.- COMISIONES Y GASTOS CONEXOS DE TODO TIPO A PAGAR POR EL
SUSCRIPTOR.

Las emisiones a realizar dentro del Programa de Emision se realizaran libres de gastos
para el suscriptor.

[1.9.- GASTOS Y COMISIONES DERIVADOS DE LA REPRESENTACION DE LOS
VALORES EN ANOTACIONES EN CUENTA, INSCRIPCION Y MANTENIMIENTO
DE SALDOS EN LOS REGISTROS CONTABLES.

Las comisiones y gastos que se deriven de la primera inscripcion de los valores
emitidos bajo el Programa de Emision, en el Servicio de Compensacion y Liquidacion
de Valores serdn por cuenta y a cargo del Emisor.

La inscripcién y mantenimiento de los valores, a favor de los suscriptores y de los
tenedores posteriores, en los registros de detalle a cargo del Servicio de Compensacion
y Liquidacién de Valores y de las Entidades Adheridas al mismo, segun proceda, estara
sujeta a las comisiones y gastos repercutibles que, en cada momento, dichas entidades
tengan establecidos, y correrdn por cuenta y a cargo de los titulares de los valores.
Dichos gastos y comisiones repercutibles se podran consultar por cualquier inversor en
las correspondientes tarifas de gastos y comisiones repercutibles, que legalmente estan
obligadas a publicar las entidades sujetas a supervision del Banco de Espafia y de la
Comision Nacional del Mercado de Valores. Copias de dichas tarifas su pueden
consultar en los organismos supervisores mencionados.
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[1.10.- CARACTERISTICAS Y DERECHOS QUE ATRIBUYEN LOS VALORES.
INFORMACION SOBRE LOS ACTIVOS SUBYACENTES.

[1.10.1. Derechos que otorgan los warrants

Los warrants a emitir bajo el Programa de Emision otorgaran a sus titulares el derecho
a percibir en Pesetas, en la Fecha de Pago, la diferencia positiva (Call warrants) o el
valor absoluto de la diferencia negativa (Put warrants), que en la Fecha de
Vencimiento existiere entre el Precio Final del Activo Subyacente y el Precio Inicial
del mismo o, si el warrant es Asiatico, entre el Precio Final y el Precio Inicial, siendo
el Precio Final la media aritmética de los valores del Activo Subyacente en las fechas
fijadas como Fechas de Valoracion para la emision especifica de que se trate.

Dependiendo de las circunstancias de cada emision, y a fin de emitir los warrants con
primas mas reducidas, el Emisor podrd establecer limites porcentuales a las
participaciones de los titulares en los rendimientos ofrecidos por los warrants, de tal

forma que los suscriptores, a cambio de pagar primas mas bajas por los warrants,
limitardn su beneficio, en caso de que este se produzca, a un porcentaje de la
revalorizacién/disminucién del precio de los Activos Subyacentes.

[1.L10.2. Procedimiento para el célculo de las liquidaciones debidas a los
suscriptores.

Cada warrant dard derecho a su titular a recibir del Emisor, en la Fecha de Pago
establecida para cada emision, la cantidad resultante de aplicar sobre el Importe
Nominal de cada warrant, las siguientes formulas:

Grupos A) y D)

Warrants sobre Acciones, Indices y Materias Primas

Para los Call warrants:
: v by * min B 0
Importe Nominal P% Min X%, Max [O0————-0 0
5 oo PO DE
Para los Put Warrants:

Importe Nominal * P% * Min EX%, Max SHMB OE@
0
Grupo B) y D)
Warrants sobre cestas de Acciones, Indices y Materias Primas

Para los Call warrants:

0 o b o
Importe Nominal* P%* Min X%, Max%\u% * M + N2%* M +....+ Nn%* M HO%
0 Pil Pi2 Pin 0
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Para los Put Warrants:

. O Pil1- Pf1 Pi2- Pf2 Pin- Pfn N
ImporteNominal* P%* Min (X%, Max 1% * ———+ N2%* — +....+ Nn%* —
P " Min X% @ PR M " P @Om

O N
siendo,

Importe Nominal : Importe nominal del warrant

X%: Limite maximo del Importe de Liquidacion a favor
del titular.

P%: Porcentaje de participacion del titular en la
diferencia entre el Precio Inicial y el Precio Final
del Activo Subyacente.

Pi: Precio Inicial o de Ejercicio del Activo Subyacente.

Pf: Precio Final o de Liguidacion del Activo
Subyacente.

N%: Porcentaje de participacion de cada Indice o accion
en la cesta que constituye el Activo Subyacente,
teniendo en cuenta que N1% +N2%¢+....... +Nn% =
100%.

Grupo C)

Warrants sobre tipos de interés, futuros sobre tipos de interés, bonos y futuros sobre
bonos.

Cada warrant dara derecho a su titular a recibir del Emisor en la Fecha de Pago, la
cantidad que en su caso resulte de aplicar sobre el Importe Nominal de cada warrant, la
diferencia positiva, que en la Fecha de Liquidacién pudiera existir entre el Tipo de
Interés de Liquidacion y el Tipo de Interés de Ejercicio (o viceversa si son Put
warrants), determinados conforme a lo previsto en el pliego de condiciones particulares
correspondiente, por el/los Periodo/s de Valoracién, con arreglo a la férmula siguiente

Para los Call warrants

. . . t
ImporteNominal* P%* Min [X%,[Max (Tf - Ti, 0)] ]* B
Para los Put warrants

. . . t
ImporteNominal* P%* Min [X %,[Max (Tl - Tf, 0)] ]* B

en la que:
Importe Nominal : Importe nominal del warrant

Ti: Tipo de Interés de Ejercicio.
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Tf: Tipo de Interés Final

t: Periodo de Valoracion

X%: Limite maximo del Importe de Liquidacion a favor
del titular.

P%: Porcentaje de participacion del titular en la diferencia
entre el Precio Final y el Precio Inicial del Activo
Subyacente.

B: Base, que podréa ser el afio de 365 o de 360 dias, en

cualquiera de sus modalidades.

En el caso de que se trate de warrants sobre bonos o futuros sobre bonos, el Importe de
Liquidacion se calculara de la forma siguiente:

Para los Call warrants:
ImportedeLiquidaciin = ImporteNominal* P%* Min %(%, Max PL;(';' BO%
O

Para los Put warrants:

ImportedeLiquidaciin = ImporteNominal* P%* Min %(%, Max Pi_ il BO%

00 O

donde:

Pi: Precio de Ejercicio del Subyacente, expresado en
porcentaje sobre la par.

Pf: Precio de Liquidacién del Subyacente expresado en
porcentaje sobre la par.

X%: Limite maximo del Importe de Liquidacién a favor
del titular.

P%: Porcentaje de participacion del titular en la diferencia
entre el Precio Inicial y el Precio Final del Activo
Subyacente.

Para los warrants Asiaticos la féormula sera idéntica a las anteriores, con la Unica
particularidad de que el valor del Precio o Tipo de Interés Final del Activo Subyacente
serd el resultado de la media aritmética de los precios, valores o tipos del Activo
Subyacente medidos en distintos momentos (Fechas de Valoracion) durante el periodo
de duracion del warrant.

El Precio o Tipo de Interés Inicial o de Ejercicio de los warrants se podra determinar

bien por referencia al precio o nivel del Activo Subyacente en una determinada Fecha
de Valoracion, o por referencia a la media aritmética de los precios, niveles o tipos del
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Activo Subyacente en una serie de Fechas de Valoracion indicadas en las condiciones
particulares de cada emision.

En el caso de que, como consecuencia de lo previsto en este apartado, resulte a favor
del tenedor de los warrants, un Importe de Liquidacion, la liquidacion sera satisfecha
por el Emisor en la Fecha de Pago, directamente o a través de la entidad que aparezca
designada como tal en el pliego de condiciones particulares de cada emision.

Tanto los Precios de Ejercicio, Tipos de Interés, Precios de Liquidacion, Fechas de
Ejercicio, Fechas de Liquidacién, Fechas de Pago, informacién sobre los Activos
Subyacentes y demas parametros necesarios para determinar los derechos de cada
titular en cada emision concreta, vendran especificados en el pliego de condiciones
particulares correspondientes a cada emision.

Igualmente, en el caso de que una emision concreta presente cualquier variacion sobre
las férmulas de liquidacion anteriormente indicadas para calcular el Importe de
Liquidacion, dichas variaciones se indicaran con detalle en el pliego de condiciones
particulares.

[1.10.3. Ajustes en los precios calculados

Cualquier ajuste a realizar en los precios, niveles o tipos de interés, relevantes para la
determinacion de los Importes de Liquidacion, distintos a los previstos en el apartado

[1.L10.4 de este Folleto, vendran detallados en el pliego de condiciones particulares

correspondientes a cada emision.

En todo caso, los ajustes que en su caso se realicen en los precios calculados, se
comunicaran a la CNMV como informacién adicional al pliego de condiciones
particulares correspondientes a cada emisién y (salvo que la emision de que se trate se
haya destinado exclusivamente a Inversores Institucionales) se publicaran en un
periddico de difusién nacional y en el Boletin de Cotizacion de la Bolsa de Madrid.

[1.10.4. Descripcién de los supuestos de interrupcion de mercado, discontinuidad
o modificaciones de los derechos que conllevan los activos subyacentes.

[1.10.4.1.- Supuestos de Interrupcion del Mercado.

A efectos de las emisiones de warrants del Programa de Emision, se considera que
existe un Supuesto de Interrupcion de Mercado:

a) respecto de un indice o cesta de indices, cuando, en cualquier dia en que se
encuentre abierto a la realizacion de operaciones, el Mercado de Cotizacion o el
Mercado de Cotizacion Relacionado donde se negocie o cotice el indice de que se
trate, durante la media hora inmediatamente anterior al Momento de Valoracién
correspondiente, se produzca, por cualquier causa, una suspension o restriccion de
las actividades del mercado:

- en valores que comprendan al menos el 20% de la composicién total del indice de
que se trate o,

- en opciones o contratos de futuro sobre el indice de que se trate, en su Mercado de
Cotizacion Relacionado,
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b)

d)

siempre que dicha suspensién o limitacion impida al Agente de Calculo de la
emision, efectuar la valoracion a precios de mercado del Activo Subyacente, en el
momento en que esta se deba realizar.

A los efectos de verificar la existencia efectiva de un Supuesto de Interrupcion del
Mercado, si la cotizacion de uno o mas valores o activos, de los que ponderen en el
indice de que se trate, se suspende o se restringe, se procedera a calcular el
porcentaje de ponderacion de dicho valor o activo en el indice, en el momento
inmediato anterior a la suspensién o restriccion a su cotizacién, a fin de determinar
si el porcentaje de ponderacién del/los valor/es suspendido/s es lo suficientemente
elevado como para dar lugar a la existencia de un Supuesto de Interrupcion de
Mercado. Como regla general se entenderd que existe un Supuesto de Interrupciéon
del Mercado cuando el porcentaje de ponderacion del/los valor/es suspendido/s, en
el indice de que se trate, alcance el 20%.

respecto de una accién o cesta de acciones, cuando, en cualquier dia en que se
encuentre abierto a la realizacion de operaciones, el Mercado de Cotizacion o el
Mercado de Cotizacibn Relacionado donde se negocie o cotice el Activo
Subyacente de que se trate, durante la media hora inmediatamente anterior al
Momento de Valoracién correspondiente, se produzca, por cualquier causa, una
suspension o restriccion de las actividades del mercado:

- en la negociacion de la accién de que se trate o,

- en opciones o contratos de futuro sobre la accion de que se trate, en su Mercado
de Cotizacién Relacionado,

siempre que dicha suspension o limitacion impida al Agente de Célculo de la
emision, efectuar la valoracion a precios de mercado del Activo Subyacente, en el
momento en que esta se deba realizar.

respecto de la cotizacidén de un tipo de interés, cuando, en cualquier dia en que se
encuentre abierto a la realizacion de operaciones, el Mercado de Cotizacion o el
Mercado de Cotizaciébn Relacionado donde se negocie o cotice el Activo
Subyacente de que se trate, no se puedan obtener cotizaciones, ya sea por una
suspension o restriccion de las actividades del mercado de que se trate o por
cualquier otra causa.

respecto de materias primas o cestas de materias primas, cuando en cualquier Fecha
de Valoracion se produzca alguno de los eventos siguientes:

- Discontinuidad, temporal o permanente de la publicacion del precio de referencia
de la materia prima de que se trate o no disponibilidad de la fuente de publicacion
correspondiente.

- Suspension temporal o definitiva de la negociacion de la materia prima de que se
trate, en el Mercado de Cotizacion o en el Mercado de Cotizacién Relacionado, o
limitacion de la negociacion, que a juicio del Agente de Célculo sea determinante
a la hora de establecer el precio de referencia correspondiente.

- Cambio material en la formula de célculo del precio de referencia de la materia
prima de que se trate.

25



- Cambio material en la constitucién, composicion o calidad de la Unidad de la
materia prima de que se trate, negociada en el Mercado de Cotizacion o en el
Mercado de Cotizacion Relacionado.

- Negociacion e minimi§, es decir, que la negociacion de contratos sobre la
materia prima de que se trate, en su Mercado de Cotizacion o en Mercado de
Cotizacion Relacionado, no alcance el volumen minimo de contratos, que permita
la fijacién valida del precio de referencia.

[1.10.4.2.- Valoracién alternativa en caso de Supuesto de Interrupcion de
Mercado.

Verificada por el Agente de Calculo, la existencia de un Supuesto de Interrupcion del
Mercado, en una fecha tal, que de no haber sido por el acaecimiento de dicho Supuesto
de Interrupcion del Mercado, hubiese sido un dia apto para efectuar la valoracion
correspondiente (Fecha de Valoracion), en la fecha prevista para ello en el pliego de
condiciones particulares correspondientes a cada emision, se estara a las siguientes
reglas de valoracion alternativa:

a)

b)

en el caso de warrants sobre indices o acciones, se tomard como nueva Fecha de
Valoracion, el siguiente Dia de Cotizacion en que no exista un Supuesto de
Interrupcion del Mercado, salvo que el Supuesto de Interrupcion del Mercado
permanezca durante los cinco Dias de Cotizacién inmediatamente posteriores a la
fecha que se hubiera especificado inicialmente como Fecha de Valoracion, en cuyo
caso, el quinto Dia de Cotizacion inmediatamente posterior a dicha fecha se
reputard como Fecha de Valoracion, independientemente de que en esa fecha se
produzca o permanezca el Supuesto de Interrupcion del Mercado, y el Agente de
Célculo, determinard, en el caso en que se trate de un indice, el valor del indice de
que se trate de acuerdo con la formula y método de calculo de dicho indice que
estuviese en vigor en la fecha en que comenzo6 el Supuesto de Interrupcién del
Mercado, utilizando para ello el precio de cotizacion de los valores que componen
el indice (o una estimacién del mismo, si los valores que componen el indice se
encuentran suspendidos de cotizacion), en el Momento de Valoracién en dicho
quinto Dia de Cotizacion, y en el caso de que sea una accion, el Agente de Célculo
determinard su valor en la misma fecha mediante la media aritmética entre el tltimo
precio de mercado disponible y una estimacién del precio que dicha accién hubiese
tenido en el mercado, en esa fecha, de no haberse producido el Supuesto de
Interrupcion del Mercado. En ambos casos, el Agente de Célculo utilizara las
férmulas y métodos de célculo que considere mas apropiados para la determinacion
del valor de los Activos Subyacentes, pero siempre intentando aproximarse al valor
que hubiera prevalecido de no haberse producido el Supuesto de Interrupcion del
Mercado.

en el caso de warrants sobre cestas de indices, la Fecha de Valoracién de cada uno
de los indices que no se encuentren afectados por la interrupcién del mercado, sera
la Fecha de Valoracion originalmente especificada para los mismos y se tomara
como Fecha de Valoracién de los indices afectados por la interrupcion, el siguiente
Dia de Cotizacion en que no exista un Supuesto de Interrupcion de Mercado para
cada uno de ellos, salvo que el Supuesto de Interrupcion de Mercado permanezca
durante los cinco Dias de Cotizacion inmediatamente posteriores a la fecha que se
hubiera especificado inicialmente como Fecha de Valoracion para cada uno de los
indices afectados, en cuyo caso, el quinto Dia de Cotizacion inmediatamente
posterior a dicha fecha se reputard como Fecha de Valoracion del indice de que se
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d)

trate, independientemente de que en esa fecha se produzca o permanezca el
Supuesto de Interrupcién de Mercado, y el Agente de Calculo, determinaré el valor
del indice de que se trate de acuerdo con la formula y método de calculo de dicho
indice que estuviese en vigor en la fecha en que comenzé el Supuesto de
Interrupcion del Mercado, utilizando para ello el precio de cotizacién de los valores
que componen el indice (o una estimacién del mismo, si los valores que componen
el indice se encuentran suspendidos de cotizacion), en el Momento de Valoracion
en dicho quinto Dia de Cotizacion, intentando aproximarse en la medida de los
posible al valor que hubiera prevalecido de no haberse producido el Supuesto de
Interrupcion del Mercado.

en el caso de warrants sobre cestas de acciones, la Fecha de Valoraciéon de cada
accion que no se encuentre afectada por la interrupcién del mercado sera la Fecha
de Valoracion originalmente especificada para dichas acciones y se tomara como
Fecha de Valoracion de las acciones afectadas por la interrupcion, el siguiente Dia
de Cotizacion en que no exista un Supuesto de Interrupcion de Mercado para cada
una de ellas, salvo que el Supuesto de Interrupcion de Mercado permanezca durante
los cinco Dias de Cotizacién inmediatamente posteriores a la fecha que se hubiera
especificado inicialmente como Fecha de Valoracion para cada una de las acciones
afectadas, en cuyo caso, el quinto Dia de Cotizacion inmediatamente posterior a
dicha fecha se reputara como Fecha de Valoracién de la accién de make,se
independientemente de que en esa fecha se produzca o permanezca el Supuesto de
Interrupcion de Mercado, y el Agente de Célculo, determinara su valor en la misma
fecha mediante la media aritmética entre el Gltimo precio de mercado disponible y
una estimacion del precio que dicha accion hubiese tenido en el mercado, en esa
fecha, de no haberse producido el Supuesto de Interrupcion del Mercado,
intentando siempre aproximarse, en la medida de lo posible, al valor que hubiera
prevalecido de no haberse producido el Supuesto de Interrupcion del Mercado.

en el caso de warrants sobre Tipos de Interés, el Agente de Calculo determinara el
Tipo de Interés Final (o en cada Fecha de Valoracion, los tipos de interés cuya
media aritmética constituya el Tipo de Interés Final), mediante la obtencién de la
media aritmética de cotizaciones de tipos de interés para depdsitos interbancarios,
precios de los futuros sobre tipos de interés o precios de los bonos o de los futuros
sobre los bonos, en la moneda de que se trate, proporcionados por cinco Entidades
de Referencia, por importe y plazo igual al determinado para la emision de que se
trate, descartando las cotizaciones mas alta y mas baja. En caso de que se obtengan
cotizaciones de menos de cinco Entidades de Referencia, el tipo de interés o precio
se obtendréa de la media aritmética de las cotizaciones disponibles.

en el caso de warrants sobre materias primas se tomara como nueva Fecha de
Valoracion, el siguiente Dia de Cotizacion en que no exista un Supuesto de
Interrupcion del Mercado, salvo que el Supuesto de Interrupcion del Mercado
permanezca durante los cinco Dias de Cotizacion inmediatamente posteriores a la
fecha que se hubiera especificado inicialmente como Fecha de Valoracion, en cuyo
caso, el quinto Dia de Cotizacion inmediatamente posterior a dicha fecha se
reputard como Fecha de Valoracion, independientemente de que en esa fecha se
produzca o permanezca el Supuesto de Interrupcion del Mercado, y el Agente de
Calculo, determinara el valor de la Unidad de la materia prima de que se trate, en la
misma fecha, mediante la media aritmética entre el Ultimo precio de mercado
disponible y una estimacion del precio que dicha Unidad de materia prima hubiese
tenido en el mercado, en esa fecha, de no haberse producido el Supuesto de
Interrupcion del Mercado, intentando siempre aproximarse, en la medida de lo
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posible, al valor que hubiera prevalecido de no haberse producido el Supuesto de
Interrupcion del Mercado.

f) en el caso de warrants sobre cestas de materias primas, la Fecha de Valoracion de
las materias primas de la cesta, que no se encuentren afectadas por la interrupcion
del mercado, seré la Fecha de Valoracion originalmente especificada para dichas
materias primas y se tomara como Fecha de Valoracion de las materias primas de la
cesta, afectadas por la interrupcion, el siguiente Dia de Cotizacion en que no exista
un Supuesto de Interrupcion de Mercado para cada una de ellas, salvo que el
Supuesto de Interrupcion de Mercado permanezca durante los cinco Dias de
Cotizacion inmediatamente posteriores a la fecha que se hubiera especificado
inicialmente como Fecha de Valoracién para cada una de las materias primas
afectadas, en cuyo caso, el quinto Dia de Cotizacion inmediatamente posterior a
dicha fecha se reputard como Fecha de Valoracion de la materia prima de que se
trate, independientemente de que en esa fecha se produzca o permanezca el
Supuesto de Interrupcién de Mercado, y el Agente de Calculo, determinara el valor
de la Unidad de la materia prima de que se trate, en la misma fecha, mediante la
media aritmética entre el ultimo precio de mercado disponible y una estimacion del
precio que dicha Unidad de materia prima hubiese tenido en el mercado, en esa
fecha, de no haberse producido el Supuesto de Interrupcion del Mercado,
intentando siempre aproximarse, en la medida de lo posible, al valor que hubiera
prevalecido de no haberse producido el Supuesto de Interrupcion del Mercado.

Para los warrants sobre acciones, indices, materias primas o cestas de los mismos, a
emitir bajo el Programa de Emisién, en el caso en que la determinacion del Precio
Inicial del Activo Subyacente, se hubiese de realizar mediante la obtencion de la media
aritmética de los valores o precios de una accion, indice, materia prima o cesta de los
mismos, en una serie de Fechas de Valoracion inmediatamente sucesivas, y en alguna
de ellas se produjese un Supuesto de Interrupcion del Mercado, se tomara como nueva
Fecha de Valoracion el siguiente Dia de Cotizacion, salvo que esa fecha ya fuera una
Fecha de Valoracion, en cuyo caso, el periodo comprendido por las Fechas de
Valoracion fijadas, a efectos de obtener el Precio Inicial del Activo Subyacente, se
prolongard en tantos Dias de Cotizacion como fuere necesario, a fin de obtener el
nuamero de Fechas de Valoracion inicialmente fijado para la determinacion del Precio
Inicial del Activo Subyacente.

Igualmente y para dichos warrants, en el caso en que la determinacion del Precio Final
del Activo Subyacente, se hubiese de realizar mediante la obtencion de la media
aritmética de los valores o precios de una accion, indice, materia prima o cesta de los
mismos, en una serie de Fechas de Valoracién inmediatamente sucesivas (Fechas de
Valoracion Finales), y en alguna de ellas se produjese un Supuesto de Interrupcion de
Mercado, se tomara como nueva Fecha de Valoracion el siguiente Dia de Cotizacion,
salvo que esa fecha ya fuera una Fecha de Valoracién, en cuyo caso, el periodo
comprendido por las Fechas de Valoracion fijadas, a efectos de obtener el Precio Final
del Activo Subyacente, se prolongara en tantos Dias de Cotizacion como fuere
necesario, a fin de obtener el numero de Fechas de Valoracion Finales inicialmente
fijado para la determinacion del Precio Final del Activo Subyacente, salvo que por la
proximidad de la Fecha de Vencimiento del warrant, no fuese posible obtener el
namero de Fechas de Valoracion Finales requerido, en cuyo caso, el Agente de Calculo
procederdq a calcular los valores o precios correspondientes, en tantas Fechas de
Valoracion Finales como se hubiese especificado, independientemente de que en las
mismas se hubiese producido un Supuesto de Interrupcién del Mercado, utilizando la
férmula y método de calculo de dichos precios o valores, en vigor en la/s fechal/s en
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que se produjo el Supuesto de Interrupcion del Mercado e intentando, en todo caso,
aproximarse, en la medida de lo posible, al valor que hubiera prevalecido en esas
fechas, de no haberse producido el Supuesto de Interrupcion del Mercado.

Para dichos warrants, en el caso en que la determinacion del Precio Final del Activo
Subyacente se hubiese de realizar en una sola Fecha de Valoracion (Fecha de
Valoracion Final) y en esa fecha se produjese un Supuesto de Interrupcién de Mercado,
se tomara como nueva Fecha de Valoracion Final el siguiente Dia de Cotizacién en que
no se produzca un Supuesto de Interrupcion del Mercado, salvo que por la proximidad
de la Fecha de Vencimiento del warrant, no fuese posible obtener una nueva Fecha de
Valoracion Final, en cuyo caso, el Agente de Célculo, independientemente de que se
hubiese producido un Supuesto de Interrupcion del Mercado, determinard el valor del
indice, accibn o materia prima de que se trate, en la Fecha de Valoracion Final
originalmente fijada para la determinacién del Precio Final, de acuerdo con lo
establecido en los apartados anteriores.

11.10.4.3.- Discontinuidad y ajustes en Activos Subyacentes constituidos por
indices bursatiles

a) En el supuesto en que los indices utilizados como referencia para la valoracién de
los Activos Subyacentes de la emision de que se trate, no se hayan calculado y/o
publicado por sus promotores, entidades o agencias designadas para ello, en las
Fechas de Valoracion correspondientes, pero si lo sean por una entidad que les
suceda y que sea aceptable para el Agente de Calculo o, sea sustituido por un indice
sucesor que utilice, en consideracion del Agente de Célculo, una formula y método
de célculo idéntico o substancialmente similar a los utilizados para el célculo de los
indices de que se trate, se entendera por indice de referencia, el indice asi calculado
y publicado por dicha entidad sucesora o dicho indice sucesor, segun sea el caso.

b) Si en cualquier Fecha de Valoracion designada como tal para una emisién, o con
anterioridad a la misma, los promotores, entidades o agencias designadas para el
calculo del indice utilizado como referencia para la valoracion del Activo
Subyacente, llevaran a cabo una modificacién material en la formula o método de
calculo de dicho indice, o de cualquier otra forma relevante lo modificaran (en el
entendido de que se trate de una modificacion en la férmula o método de célculo
distinta a las previstas para el mantenimiento del indice de referencia, en el
supuesto de cambios en los valores o activos integrados en el mismo o en otros
supuestos ordinarios) o si, en cualquier fecha de valoracion las entidades asi
designadas, dejaran de calcular y publicar el indice, y no existiera una entidad que
les sucediera o que fuera aceptable para el Agente de Célculo, en dichos supuestos,
el Agente de Calculo calculara el correspondiente valor del indice, utilizando, en
lugar del nivel publicado, el nivel de dicho indice en la Fecha de Valoracion
designada, segun se determine por el Agente de Célculo, de conformidad con la
dltima formula y el método de célculo vigente con anterioridad a dicha
modificacion o discontinuidad, pero utilizando Unicamente aquellos valores, activos
0 componentes que integraban el indice con anterioridad a la citada modificacion o
discontinuidad y excluyendo, en consecuencia, los que hubieran dejado desde
entonces de cotizar en el mercado a que se refiere indice.

[1.10.4.4.- Modificaciones y ajustes a realizar en Activos Subyacentes constituidos
por acciones o cestas de acciones.

29



a) Ajustes por sucesos con efectos de dilucidon o concentracion del valor teérico de las
acciones gue constituyan el Activo Subyacente.

Se considera que pueden tener efectos de dilucion o concentracion del valor tedrico
de las acciones, que constituyan el Activo Subyacente de las emisiones de warrants
a realizar bajo el Programa de Emision, los siguientes eventos:

- division del nominal de la acciones

- reduccion de capital mediante devolucién de aportaciones a los accionistas

- ampliacion del capital mediante aportacion dineraria y emision de nuevas acciones

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

En caso de que se produzca cualquiera de las situaciones anteriormente
mencionadas, el Agente de Célculo procedera a calcular, en su caso, el nuevo
Precio Inicial o de Ejercicio de los warrants.

b) Ajustes a realizar en supuestos de adquisiciones, fusiones y absorciones.

A efectos de las emisiones de warrants sobre acciones o cestas de acciones, a
realizar bajo el programa de emision, (a) se considera que se produce una
adquisicion cuando una entidad adquiera la totalidad o realice una oferta global de
adquisicion sobre acciones que sean Activo Subyacente del warrant de que se trate,
(b) se considera que se produce una fusién o absorcion, cuando la entidad emisora
de las acciones que sean Activo Subyacente, se fusione, por cualquiera de los
medios reconocidos en la legislacién que resulte aplicable, con otra entidad, dando
lugar al canje de acciones correspondiente o 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 (y por tanto a los titulares de warrants sobre
dichas acciones) 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 Liquidacion de los warrants, los ajustes a realizar por el Agente de
Célculo en los warrants sobre acciones y cestas de acciones emitidos seran los
siguientes:

1) Si se ofrecen acciones en contraprestacion:

En el caso de warrants sobre acciones, a eleccion del Emisor, (a) las acciones
gue sean Activo Subyacente se sustituiran por las nuevas acciones ofrecidas con
su misma relacion de canje y el Agente de Calculo realizara los ajustes
correspondientes en el niumero de acciones por warrant y en el correspondiente
Precio Inicial a fin de tener en cuenta cualquier “pico” que se produzca como
consecuencia de la relacién de canje, o (b) se procedera a amortizar los warrants
anticipadamente, pagando a los inversores el Importe de Liquidacion
Extraordinario que en su caso resulte.
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En el caso de warrants sobre cestas de acciones, a eleccion del Emisor, (a) la
cesta correspondiente se ajustara a fin de incluir las nuevas acciones ofrecidas
en canje y el Agente de Calculo realizara los ajustes correspondientes en el
namero de acciones de la cesta y en el correspondiente Precio Inicial de la
misma, a fin de tener en cuenta cualquier “pico” que se produzca como
consecuencia de la relacion de canje o, (b) se procederd a eliminar de la cesta las
acciones afectadas y a realizar el correspondiente ajuste en el Precio Inicial de la
misma.

2) Si se ofrece dinero en contraprestacion:

En el caso de warrants sobre acciones, se procedera a amortizar los warrants
anticipadamente, pagando a los inversores el Importe de Liquidacion
Extraordinario que en su caso resulte.

En el caso de warrants sobre cestas de acciones, se procederd a eliminar de la
cesta las acciones afectadas y a realizar el correspondiente ajuste en el Precio
Inicial de la misma.

Igualmente, y si ello fuera viable para el Emisor, este podra proceder a sustituir
las acciones afectadas por acciones de la sociedad absorbente o adquirente.

3) Si se ofrecen acciones y dinero en contraprestacion:

En el caso de warrants sobre acciones, a eleccion del Emisor, (a) las acciones
gue sean Activo Subyacente se sustituiran por las nuevas acciones ofrecidas con
su misma relacion de canje y el Agente de Calculo realizara los ajustes
correspondientes en el niumero de acciones por warrant y en el correspondiente
Precio Inicial a fin de tener en cuenta los importes percibidos en efectivo como
consecuencia del canje, o (b) se procederd a amortizar los warrants
anticipadamente, pagando a los inversores el Importe de Liquidacion
Extraordinario que en su caso resulte.

En el caso de warrants sobre cestas de acciones, a eleccion del Emisor, (a) la
cesta correspondiente se ajustard a fin de incluir las nuevas acciones ofrecidas
en canje y el Agente de Calculo realizara los ajustes correspondientes en el
namero de acciones de la cesta y en el correspondiente Precio Inicial de la
misma, a fin de tener en cuenta el pago en efectivo percibido como consecuencia
del canje o, (b) se procedera a eliminar de la cesta las acciones afectadas y a
realizar el correspondiente ajuste en el Precio Inicial de la misma a fin de tener
en cuenta el efectivo percibido.
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c) Supuestos de insolvencia.

En el caso en que por cualquier causa se produzca la quiebra, suspension de pagos o
cualquier procedimiento concursal que afecte al emisor de acciones que sean Activo
Subyacente de warrants emitidos bajo el Programa de Emision, el Emisor:

En el caso de que se trate de warrants sobre acciones, podra amortizar
anticipadamente los warrants emitidos, desde el momento en que tuviese
conocimiento de la situacion de insolvencia del emisor de las acciones, que fueren
Activo Subyacente de los warrants emitidos, pagando a sus titulares, el Importe de
Liquidacion Extraordinario que en su caso resulte.

En el caso de warrants sobre cestas de acciones, el Emisor, podra eliminar de la
cesta las acciones afectadas y a realizar el correspondiente ajuste en el Precio
Inicial de la misma.

d) Supuestos de exclusion definitiva de cotizacion.

En el caso de warrants sobre acciones, se procedera a amortizar los warrants
anticipadamente, pagando a los inversores el Importe de Liquidacion Extraordinario
gue en su caso resulte. A estos efectos la nueva Fecha de Vencimiento serd una
fecha que estard comprendida entre la fecha en que se anuncie la exclusion
definitiva de cotizacion del valor afectado y la fecha de efectividad de la exclusion.

En el caso de warrants sobre cestas de acciones, se procedera a eliminar de la cesta
las acciones afectadas y a realizar el correspondiente ajuste en el Precio Inicial de la
misma, ya sea tomando como precio de mercado el precio de las acciones afectadas
al cierre del Mercado de Cotizacion en una fecha comprendida entre la fecha del
anuncio de la exclusién de cotizacion y la fecha de efectividad de la misma, o el
precio ofrecido en una OPA de exclusién, segun sea el caso.

En todos los casos mencionados, y en aquellos en que se ofrezcan varias alternativas a
los titulares de acciones afectadas, el Emisor elegird la opcion, que a su juicio, sea mas
ventajosa para los titulares de los warrants.

En el supuesto en que el Emisor decataortizar los warrants anticipadamente,
pagando a los inversores un Importe de Liquidacion Extraordinario, el Agente de
Célculo determinara dicho Importe de Liquidacion, conforme a la valoracién que
resulte de aplicar a los warrants afectados, los métodos de valoracion indicados en este
Folleto y utilizando como precios de los Activos Subyacentes afectados, las
cotizaciones disponibles mas cercanas a la nueva Fecha de Vencimiento de los
warrants afectados, pagandose a los inversores un Importe de Liquidacion
Extraordinario si la valoracién resultante fuese superior a cero.

En todo caso, se comunicara a la CNMV el acaecimiento de cualquier Supuesto de
Interrupcion del Mercado, discontinuidad de indices y supuestos de ajustes en los
precios, especificados en el apartado 11.10.4. asi como las nuevas Fechas de Valoracion
escogidas, en su caso, el valor alternativo del indice, accién o materia prima afectada,
los ajustes realizados en los precios y modificaciones de los derechos de los warrants
determinados por el Agente de Célculo conforme a lo dispuesto en este apartado y
(salvo que la emisién de que se trate se haya destinado exclusivamente a Inversores
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Institucionales) se publicardn en un periédico de difusiébn nacional y en el Boletin de
Cotizacion de la Bolsa de Madrid.

[1.10.5.- Informacién sobre el Agente de Calculo

Para cada emision de warrants realizada bajo el Programa de Emision, se nombrara a
un Agente de Célculo, que sera una entidad financiera designada por el propio Emisor,
que podrd ser filial de Banco Santander, S.A., la cual desempefiarda, como minimo las
funciones que a continuacion se relacionan, mediante la firma del correspondiente
contrato de agencia de célculo con el Emisor.

Se especificard en el pliego de condiciones particulares de cada emisién, el nombre o
razén social y el domicilio social del Agente de Calculo, o de cualquiera de sus
oficinas relevantes a estos efectos.

El Agente de Calculo asumird las funciones correspondientes al célculo, determinacion
y valoracion de los derechos que correspondan a los warrants objeto de las emisiones
que se realicen bajo el Programa de Emisién, y de los precios, tipos o cotizaciones de
los Activos Subyacentes en las correspondientes Fechas de Valoracion, de
conformidad con lo previsto en el presente Folleto informativo, y en el pliego de
condiciones particulares correspondiente a cada emision, para lo cual:

a) Calculard o determinara los tipos de interés, precios y niveles de los Activos
Subyacentes en cada Fecha de Valoracion en que estos se deban calcular o
determinar, conforme a lo establecido en el pliego de condiciones particulares
correspondiente a cada emision.

b) Determinard los derechos de los warrants que de la aplicacion de las férmulas de
liquidacion previstas resulten en su caso, a favor de los titulares, en la Fecha de
Vencimiento correspondiente.

c) Determinard los tipos de interés, precios o valoraciones de los Activos
Subyacentes aplicables, en caso de discontinuidad, interrupcion del mercado,
defecto de publicacion de indices o precios de referencia y los ajustes y
valoraciones a realizar, de acuerdo con lo sefialado en el presente Folleto.

d) Realizara cualquier otro calculo o valoracion necesario para la determinacién de
los derechos correspondientes a los titulares de los warrants.

El Agente de Célculo actuard siempre como experto independiente y sus célculos y
determinaciones seran vinculantes tanto para el Emisor como para los titulares de los
warrants.

Si en los célculos efectuados se detectase algun error u omision, el Agente de Calculo
procederd a subsanarlo en el plazo maximo de CINCO dias h&biles desde el momento
en que se detectase dicho error, o el mismo fuese notificado al Agente de Calculo por
cualquier parte interesada.

El Emisor se reservara el derecho a sustituir al Agente de Calculo en cualquier
momento.

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
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entidad, que necesariamente habra de ser una entidad financiera, en un plazo que en
todo caso no sera superior a QUINCE dias hébiles desde que el Emisor reciba la
notificacion de dicha renuncia o imposibilidad. En cualquier caso, la sustitucion del
Agente de Calculo, cualquiera que sea la causa, no sera efectiva sino hasta la
designacion de la nueva entidad y a que dicho extremo hubiere sido objeto de
comunicacion como hecho relevante a la Comision Nacional del Mercado de Valores y
al organismo rector del mercado secundario que corresponda.

El Emisor advertird a los titulares de los warrants, con al menos DIEZ dias hébiles de
antelacion, de cualquier sustitucién y de cualesquiera cambios en las oficinas del
Agente de Calculo.

El Agente de Calculo actuara exclusivamente como Agente del Emisor y no asumira
ninguna obligacion de agencia o representacion con respecto a los titulares de los
warrants.

El Agente de Calculo en ningin caso sera responsable ante tercero alguno de los
errores de calculo de los precios o indices, omisiones o afirmaciones incorrectas

efectuadas o publicadas por las entidades encargadas de la publicacion o calculo de
dichos precios o indices oficiales.

[1.10.6. Informacion sobre los activos subyacentes. Calculo de la rentabilidad para
los inversores

Los pliegos de condiciones particulares correspondientes a cada emision incluiran
informacion sobre los Activos Subyacentes de cada emision concreta, incluyendo
cuadros detallados sobre su evolucién histérica y otra informacién relevante sobre los
mismos a fin de permitir a los suscriptores vy titulares la formacién de un juicio
fundado sobre las expectativas de rentabilidad y riesgo de los warrants de cada
emision.

Igualmente se incluiran en dichos pliegos de condiciones particulares, ejemplos
ilustrativos del célculo de la rentabilidad o rendimiento de los warrants, asi como
informacion relativa al interés efectivo previsto para el suscriptor o titular y para el

Emisor, en diversos escenarios posibles.

No esta prevista la emisiébn de warrants que confieran derecho a adquirir acciones
pendientes de emisién, ni por la sociedad emisora ni por sociedades diferentes a la
sociedad emisora.

[1.11.- PERIODO DE VIGENCIA DE LOS WARRANTS Y AMORTIZACION DE
LOS MISMOS

El periodo de vigencia de los warrants a emitir bajo el Programa de Emision variara
para cada emision concreta y se determinard en el pliego de condiciones particulares
correspondiente.

[1.11.1. Precio de reembolso
Los warrants a emitir bajo el Programa de Emision no atribuiran a sus titulares derecho
alguno de reembolso, si no el derecho a percibir los importes, que en su caso, y de

conformidad con lo previsto en el apartado 11.10 anterior y en el pliego de condiciones
particulares de que se trate, resulten a favor de los mismos en cada emision.
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[1.11.2. Modalidades de amortizacion

Sin perjuicio de lo indicado en el apartado 11.10.4. los derechos que en su caso resulten
de la liquidacion de los warrants, se amortizaran definitivamente en las Fechas de Pago
previstas para cada emision, segun indique el correspondiente pliego de condiciones
particulares.

No esté prevista para ninguna emision, la posibilidad de ejercitar los derechos con
antelacion a la Fecha de Vencimiento y por tanto amortizar los warrants
anticipadamente.

11.11.3. Procedimiento a seguir para el ejercicio de sus derechos por parte de los
tenedores de los warrants.

Los derechos econdmicos que en su caso correspondan a los titulares de los warrants se
abonaran por el Emisor a través de las entidades encargadas de la llevanza de los
registros contables correspondientes, designadas conforme se indica en el apartado
11.23.4.

No sera necesario que los titulares de los warrants realicen acto alguno para el ejercicio
de sus derechos, que seran realizados de forma automatica por el Emisor en la fecha
prevista para ello, abonando el Importe de Liquidacidon que en su caso resulte, a través
de las entidades encargadas de la llevanza de los registros contables correspondientes.

[1.11.4. Publicidad por parte del Emisor.

Sin perjuicio de lo indicado para cada caso particular en este Folleto, todas las
comunicaciones efectuadas a los titulares de los warrants seran validas si se publican
en un diario de circulacién nacional y en el Boletin Oficial de Cotizacion de la Bolsa
de Madrid. Tales comunicaciones se enviaran igualmente a la Comision Nacional del
Mercado de Valores. En dichas comunicaciones se indicaran los tipos, valoraciones,
precios, fechas, Importes de Liquidacién, lugares, entidades y otros detalles relativos al
ejercicio de los derechos econdmicos de los titulares de los warrants, no indicados en
el pliego de condiciones particulares correspondiente ni en este Folleto.

[1.12.- a 1l.16.- No procede.
II. 17.- SERVICIO FINANCIERO

El cuadro del servicio financiero para el Inversor y para el Emisor se detallard en el
pliego de condiciones particulares correspondiente a cada emision.

[I. 18.- INTERES EFECTIVO PREVISTO PARA EL SUSCRIPTOR

Los warrants carecen de rendimiento explicito y el interés efectivo previsto para el
suscriptor dependera de la evolucion del precio del Activo Subyacente y de las
condiciones de ejercicio de los warrants de cada emision.

El método de célculo del interés efectivo neto para el suscriptor es el de la Tasa Interna
de Retorno (TIR) que iguala los flujos de los cobros y pagos descontados al momento
de la Fecha de Desembolso. El célculo de la TIR se realizara utilizando la férmula
siguiente (en base a un afio de 360 dias):
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n FJ
PE2
(1+r) 360

Donde
Py = Precio de Emision del warrant.
Fj= Flujos de cobros y pagos a lo largo de la vida del warrant.
r= Interés efectivo en tanto por uno anual (TIR anual) para el suscriptor.
t= Numero de dias transcurridos entre la fecha del desembolso inicial y el

momento en que se genera cada flujo.
n= namero de flujos de la emision.

Los datos concretos sobre el interés efectivo de cada emision, con indicacion de dicho
interés en diversos escenarios, se especificaran en el pliego de condiciones particulares
correspondiente.

[1.19.- INTERES EFECTIVO PREVISTO PARA EL EMISOR

El interés efectivo previsto para el Emisor dependera de la evolucion del precio del
Activo Subyacente, de las condiciones de ejercicio de los warrants de cada emision y
de los gastos en que finalmente se incurran para cada emision.

Los gastos previstos para cada emision, dependeran de su importe. Se estiman los
siguientes gastos para el conjunto del programa:

- CNMV
Registro Folleto de Emision
Gastos de admision a cotizacion

- Bolsa de Madrid
Admisién a negociacion méas canon fijo

- Publicidad oficial, impresos y varios

El método de célculo del interés efectivo neto para el Emisor es el de la Tasa Interna
de Retorno (TIR) que iguala los flujos de cobros y pagos descontados al momento de la
Fecha de Desembolso. El célculo de la TIR se realizara utilizando la férmula siguiente
(en base a un afo de 360 dias):

n F

Poz Z—J T

(L+r) 300
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Donde:

Py = Precio de Emision del warrant.

Fj= Flujos de cobros y pagos a lo largo de la vida del warrant (incluidos los
gastos mencionados)*.

r= Interés efectivo en tanto por uno anual (TIR anual) para el Emisor.

t= Numero de dias transcurridos entre la fecha del desembolso inicial y el
momento en que se genera cada flujo.

n= Numero de flujos de la emision.

Los datos concretos sobre el interés efectivo para el Emisor en cada emisién, con
indicacion de dicho interés en diversos escenarios, se especificardn en el pliego de
condiciones particulares correspondiente

* A efectos de incluir los gastos en la formula, se incluirdn en proporcién al importe de cada emision.

11.20.- GARANTIAS DE LAS EMISIONES

Las emisiones a realizar bajo el Programa de Emision no estaran especialmente
garantizadas, quedando sujetas, por tanto, al régimen general de responsabilidad
patrimonial del Emisor.

La emisién no cuenta con garantias de terceros.

Los valores integrantes de las emisiones no presentaran particularidad juridica alguna a
efectos de prelacién de créditos.

[1.21.- LEY DE CIRCULACION DE LOS VALORES. RESTRICCIONES A SU LIBRE
TRANSMISIBILIDAD.

Los warrants a emitir bajo el Programa de Emision seran valores negociables, no
estando sometidos a ningun tipo de restriccion a su transmisibilidad.

La transmision de los warrants a emitir al amparo del Programa de Emision estara
sujeta a las normas aplicables a las transmisiones de valores admitidos a negociacion
en un mercado secundario organizado de valores. En todo caso, la Ley 24/1988 de 28
de julio del Mercado de Valores sera aplicable a las emisiones a realizar bajo el
programa de emision, asi como la normativa especifica aplicable a los valores
negociables cotizados en Bolsa de Valores.

Los warrants a emitir bajo este Programa no seran registrados bajo la Ley
Estadounidense de Valores de 1933 (“U.S. Securities Act of 1933), en su version
modificada, y no podran ofrecerse ni venderse en Estados Unidos ni a personas
estadounidenses, ni por cuenta o en beneficio de éstas, excepto de conformidad con el
Regulation S (Reglamento S) de desarrollo de la Ley Estadounidense de Valores de
1933 o con arreglo a las exenciones de los requisitos de registro de dicha ley.

[1.22.- MERCADOS SECUNDARIOS EN LOS QUE SE SOLICITARA LA ADMISION
A NEGOCIACION

El Emisor se compromete a que los warrants a emitir bajo el Programa de Emision

estén admitidos a negociacion en la Bolsa de Madrid y, en su caso, en cualquier otra de
las Bolsas Espafiolas, si asi se establece en el pliego de condiciones particulares
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correspondiente. EI Emisor se compromete a solicitar la admision a negociaciéon de las
emisiones del Programa de Emision en el plazo de CINCO DIAS cordguinsir de

la fecha de cierre del periodo de suscripcion de cada emision. Se adjunta como Anexo
IV modelo de folleto de admision a cotizacion.

En los casos en que el Emisor, por cualquier circunstancia, no pudiera dar
cumplimento en el plazo indicado al compromiso antes mencionado, procedera a hacer
publica dicha circunstancia, asi como los motivos del retraso, mediante la insercion de
anuncios en un periddico de difusion nacional y en el boletin de cotizacion de la Bolsa
de Madrid, previa comunicacion del correspondiente hecho relevante a la CNMV, sin
perjuicio de la eventual responsabilidad en que pudiere incurrir cuando dicho retraso
resulte por causa imputable al emisor.

Banco Santander, S.A. conoce y acepta cumplir integramente los requisitos y
condiciones que, segun la normativa vigente y la reglamentacién de los respectivos
organismos rectores, se exigen para la admision, permanencia y exclusién de
negociacion de warrants en la Bolsa de Madrid y en el resto de las Bolsas de Valores
Espafiolas.

[1.23.- SOLICITUDES DE SUSCRIPCION O ADQUISICION.

[1.23.1. Colectivo de potenciales inversores a los que se ofrecen los valores. Alertas
sobre los riesgos o incertidumbre inherentes a la inversion en este tipo de
productos.

Salvo que se disponga lo contrario en el pliego de condiciones particulares
correspondiente a cualquier emision concreta, la suscripcion de los warrants objeto del
presente Programa de Emisién no queda reservada a ningun colectivo especifico,
pudiendo ser suscritos los valores por cualesquiera personas o entidades y publico en
general, sin perjuicio de la eventuales limitaciones que, por su normativa especifica,
pudieran ser aplicables a determinados inversores.

El Emisor advierte que los rendimientos de los valores objeto de la presente emision,
dependen de la evolucién de los Activos Subyacentes de los warrants.

El Emisor advierte que las rentabilidades pasadas de los activos que vayan a constituir
Activos Subyacentes de las emisiones a realizar bajo el Programa de Emisién, no
presuponen rentabilidades futuras y las expectativas sobre el comportamiento de
cualquier Activo Subyacente pueden modificarse en cualquier momento durante el

plazo de vigencia del warrant. El suscriptor de los warrants a emitir bajo el Programa

de Emisién, debe ser consciente de que una evoluciéon del Activo Subyacente, contraria
a las expectativas del inversor del warrant podra dar lugar a la pérdida de todo o parte
del capital invertido.

11.23.2. Aptitud de los valores que se ofrecen para cubrir las exigencias legales de
inversion de determinados tipos de entidades.

Los warrants objeto del presente Programa de Emision son aptos para la inversion de
los activos de los Fondos de Pensiones, de conformidad con lo previsto en el articulo

34 del Real Decreto 1307/88, por el que se aprueba el Reglamento de Planes y Fondos
de Pensiones.
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Asimismo, son igualmente aptos para el computo de los coeficientes de inversion de
las Instituciones de Inversion Colectiva, con excepcion de los Fondos de Inversion en
Activos del Mercado Monetario, de conformidad con lo establecido en los articulos 17,
26 y 49 del Real Decreto 1393/90, por el que se aprueba el Reglamento de la Ley 46/84
de 26 de diciembre, reguladora de las Instituciones de Inversion Colectiva.

[1.23.3. Fechas y duracion del periodo de suscripcion. Tramites de la suscripcion

El periodo de suscripcion o colocacion de los valores de cada emision se abrira en las
fechas y durante los periodos indicados en el pliego de condiciones particulares
correspondiente.

El Emisor se reserva, en todo caso, la facultad de prorrogar los periodos de suscripcion
especificados para cada emision, sin que las prérrogas puedan extenderse mas alla del
plazo a tal fin especificado en el pliego de condiciones particulares de la emision de
que se trate.

Salvo en el caso de emisiones destinadas exclusivamente a Inversores Institucionales,
tanto los periodos de suscripcion o colocacién de los valores de cada emisiébn como la
prorroga o prérrogas de los periodos de suscripcion, se haran publicas mediante la
insercion de los correspondientes anuncios en un diario de difusién nacional y en su
caso, en el Boletin de Cotizacion de la Bolsa de Valores, haciéndose constar y
registrandose ante la CNMV, en el caso de las prorrogas de los periodos de
suscripcién, como informacion adicional al pliego de condiciones particulares que
corresponda, con al menos un dia de antelacién a la Fecha de Cierre del respectivo
periodo de suscripcion.

Las fechas de ofrecimiento al publico de las distintas emisiones, no estan prefijadas de
antemano.

Las solicitudes de suscripcion seran de como minimo el nimero de warrants que se
especifigue para cada emisién, en el pliego de condiciones particulares
correspondiente, sin que se establezca limite maximo alguno, sin perjuicio de lo que
pudiere resultar, en caso de prorrateo, de acuerdo con lo sefialado en el apartado
11.24.4.

Durante el periodo de suscripcion o de su prorroga, el Emisor aceptara todas las
solicitudes de suscripcion que se le formulen, siempre que se ajusten al limite minimo
especificado para cada emision en el pliego de condiciones particulares

correspondiente y retnan los demas requisitos previstos en este Folleto.

[1.23.4. Entidades ante las que se puede tramitar la suscripcion.

Las solicitudes de suscripcién de los warrants objeto de las emisiones del Programa de
Emision, podran formularse directamente, en cualquiera de las oficinas de la red de
Banco Santander de Negocios, S.A. y si asi se establece en el pliego de condiciones
particulares correspondiente a cada emision, en cualquiera de las oficinas de la red de
Banco Santander S.A., asi como directamente en sus salas de contratacion (para los
inversores institucionales) durante el horario que dichas oficinas tengan establecido
para la atencién al publico.

Sin perjuicio de lo anterior, las solicitudes podran formularse igualmente a través de
cualesquiera intermediarios financieros autorizados, de conformidad con lo previsto en
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los articulos 71 y 77 de la Ley 24/1988 del Mercado de Valores, en cuyo caso seran

por cuenta y a cargo del inversor las tarifas o comisiones que aquellos tengan

establecidas por la suscripcion de dicho servicio, teniéndose por efectuada la solicitud

de suscripcion, en todo caso, una vez que hubiera sido recibida por la/s entidad/es
colocadoras en los plazos de suscripcion sefialados al efecto en el correspondiente
pliego de condiciones particulares.

[1.23.5. Formay fecha de hacer efectivo el desembolso.

El desembolso por los suscriptores del precio de emisién de los warrants cuya
suscripcion se solicita, debera efectuarse necesariamente en la Fecha de Desembolso
indicada en el pliego de condiciones particulares correspondiente a la emision de que
se trate. No obstante, las entidades colocadoras podran exigir a los suscriptores una
provision de fondos por el importe del precio estimado de los warrants solicitados, en
el momento de formularse la solicitud de suscripcion.

11.23.6. Forma y plazo de entrega a los suscriptores de las copias de los boletines
de suscripcion o resguardos provisionales.

Recibida la solicitud de suscripcion de los warrants en cualquiera de las oficinas de las
entidades colocadoras, se entregara, de forma inmediata, copia del boletin de
suscripciébn a los solicitantes. Dicha copia servirA Unicamente como documento
acreditativo de la suscripcién efectuada y no serd negociable, extendiéndose su validez
hasta la fecha en que tenga lugar la primera inscripcion de la emision y la asignaciéon
de las correspondientes referencias de registro.

En el caso en que fuere preciso efectuar el prorrateo de conformidad con lo previsto en
el siguiente apartado, la entidad colocadora que hubiera entregado la copia del boletin
de suscripcién, entregara al suscriptor un nuevo boletin de suscripcién, acreditativo de
los valores finalmente adjudicados al mismo.

[1.24.- COLOCACION Y ADJUDICACION DE LOS VALORES
[1.24.1. Entidades intervinientes en el proceso de colocacion.

La colocacion y comercializacion de los valores objeto de las emisiones a realizar bajo
el Programa de Emision, se realizar4 directamente por el Emisor a través de sus
oficinas y sucursales y por Banco Santander de Negocios, S.A., sin que esté prevista la
intervencion de otras entidades en calidad de directoras, colocadoras o aseguradoras de
las emisiones a realizar.

No obstante y en el caso de que por el volumen o caracteristicas de una emision

concreta, asi se requiera, el Emisor podra solicitar la participacion de otras entidades

aseguradoras y/o colocadoras, en el aseguramiento y colocacién de cualquier emision
del Programa de Emision, en cuyo caso, los datos relativos a las entidades que actien
como tales, a los contratos de aseguramiento y colocacion, asi como, en su caso, las
comisiones de aseguramiento y colocacion se detallaran en el pliego de condiciones

particulares correspondiente a la emision de que se trate.

No se prevé la participacion de Entidad Directora distinta del propio Emisor.

[1.24.2. Distribucién de los valores ofrecidos. Descripcién del procedimiento de
colocacion.
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La colocacion de los valores de las distintas emisiones se podra destinar
exclusivamente a Inversores Institucionales, a Inversores Minoristas o realizarse con
un Tramo Minorista y un Tramo Institucional. En este ultimo caso, el porcentaje de
emision y nimero de warrants inicialmente asignado a cada tramo se indicaran en el
pliego de condiciones particulares de cada emision.

[1.24.2.1. Distribucién de los valores ofrecidos.

1) Tramo Minorista

La distribucion de los valores del Tramo Minorista se realizara a través de la red de
banca minorista de las entidades colocadoras. Las solicitudes de suscripcion habran de
formularse por escrito, mediante la cumplimentacion y firma del correspondiente
boletin de suscripcién, ante cualquiera de las entidades colocadoras mencionadas,
incluyendo en el mismo todos los datos precisos de identificacion del suscriptor
(nombre y apellidos o razén social, domicilio y Numero de identificacion Fiscal), asi
como los de los representantes legales, en su caso. Como consecuencia del régimen de
representacion de los warrants a emitir, en las solicitudes deberé expresarse, asimismo,
la entidad depositaria que el inversor designa para la llevanza del registro de detalle de
los valores que, necesariamente, habra de ser una Entidad Adherida al Servicio de
Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A. En defecto de dicha indicacion, se
entendera que el suscriptor designa como Entidad Adherida a Banco Santander de
Negocios, S.A. 0 a Banco Santander S.A., si la suscripcion se hace a través de esta
dltima entidad.

Igualmente, se podran realizar suscripciones por via telefénica o telematica, a través
del servicio de banca telefénica o telematica que las entidades colocadoras tengan
disponible para sus clientes.

2) Tramo Institucional

La colocacion del Tramo Institucional, asi como de las emisiones destinadas
integramente a Inversores Institucionales, se realizard a través de la sala de
contratacion de Banco Santander, S.A., segun el procedimiento de negociacion
telefonica habitual que dicha entidad tenga con sus clientes institucionales.

[1.24.2.2. Descripcion del procedimiento de colocacion.

1) Tramo Minorista

Se dirige a Inversores Minoristas, que a estos efectos son las siguientes personas o
entidades:

a) Personas fisicas o juridicas residentes en Espafa, cualquiera que sea su
nacionalidad.

b) Personas fisicas o juridicas no residentes en Espafia que tengan la condicion de
nacionales de uno de los Estados miembros de la Unién Europea, o uno de los
firmantes del Acuerdo y el Protocolo sobre el Espacio Econémico Europeo
(Estados miembros de la Union Europea mas Islandia y Noruega) o del
Principado de Andorra.
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2) Tramo Institucional

Se dirige de forma exclusiva a Inversores Institucionales, que a estos efectos son
Fondos de Pensiones, Entidades de Seguros, Entidades de Crédito, Sociedades y
Agencias de Valores, Sociedades de Inversion Mobiliaria, Fondos de Inversién
Mobiliaria, entidades habilitadas de acuerdo con los articulos 71y 76 de la Ley del
Mercado de Valores para gestionar carteras de valores de terceros y otras entidades
0 sociedades cuya actividad sea el mantenimiento estable en cartera de valores de
renta variable, asi como a inversores institucionales extranjeros.

3) Redistribucidén entre Tramos

Para emisiones dirigidas simultdneamente a Inversores Minoristas e Inversores
Institucionales, el volumen inicial de warrants asignado a cada uno de los Tramos
de cada Emisién podra redistribuirse libremente entre los mismos por el Emisor,
atendiendo a la demanda en cada tramo, pero en ningun caso podra verse reducido
el Tramo Minorista si se produce en el mismo, un exceso de demanda.

Para las emisiones dirigidas a Inversores Minoristas, o simultaneamente a Inversores
Minoristas e Inversores Institucionales, si al cierre del periodo de suscripcion, se
hubiere cubierto con exceso el importe que se establezca para el Tramo Minorista en
cada emisién, como importe nominal maximo, una vez ampliada la emision y
redistribuidos, en su caso, los valores entre los Tramos Institucional y Minorista, se
procederd por el Emisor a efectuar un prorrateo, que necesariamente habra de
celebrarse dentro de los diez (10) dias naturales siguientes a la fecha de cierre de la
emision, en las condiciones mencionadas en el apartado 11.24.4. Si para emisiones
dirigidas simultaneamente a Inversores Minoristas e Inversores Institucionales, dicho
exceso se hubiere producido en el Tramo Institucional, una vez ampliada la emision
correspondiente y redistribuidos, en su caso, los valores entre los Tramos Institucional
y Minorista, no se produciré prorrateo alguno en este Tramo, procediendo el Emisor a
colocar los valores entre los inversores del Tramo Institucional de forma discrecional,
velando en todo caso para que no se produzcan tratos discriminatorios entre las
peticiones que tengan caracteristicas similares.

Por el contrario, si al término del periodo de suscripcién de que se trate, las solicitudes
no alcanzaran a cubrir el importe méaximo ofertado en ninguno de los Tramos, la
emision se entenderd automaticamente reducida a una cantidad igual al importe
nominal de los warrants efectivamente solicitados y suscritos, por o que no se
produciré la existencia de valores emitidos y no suscritos.

Para las emisiones dirigidas exclusivamente a Inversores Institucionales, los valores se
colocaran de forma discrecional, velando en todo caso para que no se produzcan tratos
discriminatorios entre las peticiones que tengan caracteristicas similares, sin que haya
lugar a prorrateo alguno.
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[1.24.3. Descripcion del procedimiento de prorrateo.

Exclusivamente para emisiones dirigidas a Inversores Minoristas y para el Tramo
Minorista, y en el supuesto en que los valores solicitados por los inversores durante el
periodo de suscripcion superen el importe méaximo total de los warrants ofertados en el
Tramo Minorista 0 en cualquiera de las emisiones dirigidas a Inversores Minoristas,
del presente Programa de Emision, se procedera a la realizacion de un prorrateo ante
Notario de acuerdo con las siguientes reglas:

a) El prorrateo se realizar4 dentro de los DIEZ dias naturales siguientes al cierre del
periodo de suscripcion.

b) Las peticiones que no excedan individualmente del limite minimo de suscripcién
indicado en el pliego de condiciones particulares de cada emision, se atenderan
integramente, salvo lo indicado en el apartado e) siguiente.

c) Las peticiones que excedieran individualmente del limite minimo de suscripcion se
consideraran a efectos del prorrateo iguales a dicho limite.

d) Si la suma de las peticiones a que hacen referencia los apartados b) y c) anteriores
no cubriesen el total del nUmero de warrants que son objeto de la emision de que se
trate, la diferencia se prorrateara entre los warrants inicialmente no adjudicados de
las peticiones a que hace referencia el apartado c) precedente, adjudicandose,
ademas de los warrants correspondientes al limite minimo de suscripcion, el
porcentaje correspondiente sobre el resto de los valores solicitados.

e) Si la suma de las peticiones a que hacen referencia los apartados b) y c) anteriores
excediese del total de los warrants ofertados, se dividira el nimero total de los
warrants solicitados por el nimero total de los ofertados y el porcentaje que resulte
se aplicara a cada una de las peticiones formuladas.

f) En cualquier caso, se adjudicard como minimo un warrant por peticién individual.
Si ello no fuera posible, la adjudicacion se realizard mediante sorteo realizado ante
Notario en el mismo acto del prorrateo.

g) Si como consecuencia de lo anterior no pudieran ser atendidas la totalidad de las
solicitudes formuladas, el Emisor procedera, en el plazo de los CINCO dias
naturales siguientes a la fecha de realizaciébn del prorrateo, a restituir a los
solicitantes el importe correspondiente a los desembolsos de los precios de emision
de los valores no adjudicados, efectuandose la restitucién con fecha valor del
mismo dia en que se hubiere efectuado el desembolso.

h) En todo caso, el prorrateo se realizara en el domicilio social de Banco Santander de
Negocios, S.A., Paseo de la Castellana, 32 de Madrid y ser4 anunciado en al menos
un periodico de difusion nacional y comunicado a la Comision Nacional del
Mercado de Valores y en su caso, a la sociedad rectora u 6rgano rector del mercado
secundario en que cotice la emisién de que se trate, con dos dias de antelacion,
como minimo, a la fecha prevista para su realizacion.

El resultado del prorrateo sera objeto de idéntica publicacion y comunicacion en los
dos dias siguientes a su realizacion.
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[1.25.- PLAZO Y FORMA DE ENTREGA DE LOS TITULOS O CERTIFICADOS
DEFINITIVOS

Adjudicada la emision de que se trate a cada uno de los inversores solicitantes, en el
plazo maximo de los DIEZ dias habiles siguientes al cierre del periodo de suscripcion,
el Emisor pondrd a disposicion de los suscriptores, certificados de los warrants
efectivamente suscritos.

De conformidad con lo previsto en el articulo 36.1. del Real Decreto 116/1992, de 14
de Febrero, sobre representacion de valores por medio de anotaciones en cuenta y
compensacion y liquidacion de operaciones bursatiles, el Emisor solicitard del Servicio
de Compensacion y Liquidacion de Valores, que proceda a practicar la primera
inscripcion de los warrants de la emision de que se tlatéro de los CINCO dias
hébiles siguientes al cierre del periodo de suscripcion.

Segun lo sefialado en el articulo 11 del referido Real Decreto 116/92, los warrants
objeto de la presente emision se constituirAn como valores representados en
anotaciones en cuenta como consecuencia de su primera inscripcion en el
correspondiente registro contable, quedando sometidos a las normas previstas en el
Capitulo Il del Titulo I de la Ley del Mercado de Valores y disposiciones de desarrollo,
asi como al Real Decreto 116/92.

[1.26.- SINDICATO DE OBLIGACIONISTAS
No procede.

[1.27.- LEGISLACION BAJO LA CUAL SE CREAN LOS VALORES E INDICACION
DE LOS TRIBUNALES COMPETENTES EN CASO DE LITIGIO

Las emisiones a realizar bajo el presente Programa de Emision se realizaran en Espafia y
se encuentran sujetas a la legislacion espafiola, siendo competentes en caso de litigio los
Juzgados y Tribunales de Madrid Capital.

[1.28.- REGIMEN FISCAL

De acuerdo con la legislacion fiscal espafiola vigente, el Emisor interpreta que el
tratamiento fiscal de las emisiones a realizar bajo este Programa de Emision, es el
siguiente:

a) Impuesto sobre sociedades

Cuando el suscriptor de los warrants sea un sujeto pasivo de este Impuesto, la prima
pagada por su adquisicion no tendra caracter de gasto fiscalmente deducible sino, por el
contrario, sera el valor de adquisicion del warrant que deberd activarse dentro de su
balance. Lo mismo ocurrird respecto de las sociedades que adquieran estos instrumentos
en el mercado secundario en relacién con el precio satisfecho.

Si se produce la transmision del warrant, la diferencia entre el valor neto contable y el
precio de transmision tendrd la consideracion de incremento o disminucion patrimonial.

Si se produce el ejercicio del warrant al vencimiento, la renta generada tendra la
naturaleza de incremento patrimonial por su diferencia con la prima inicialmente
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satisfecha 0, en su caso, con el precio satisfecho en la adquisicibn en el mercado
secundario.

Si llegado el vencimiento del warrant, no se produjera una liquidacion positiva, se
producird una disminucion patrimonial por el importe del valor neto contable del warrant.

b) Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas

Cuando el suscriptor de los warrants sea sujeto pasivo del Impuesto sobre la Renta de las
Personas Fisicas, la prima satisfecha por la suscripcion inicial del warrant no tendra el
caracter de gasto fiscalmente deducible en dicho Impuesto.

Si se produce la transmision del warrant antes del vencimiento, se generara un incremento
o disminucién patrimonial por la diferencia entre su valor de adquisicion (prima de
suscripcién o, en su caso, precio satisfecho en la adquisicién en el mercado secundario) y
su valor de enajenacion.

En caso de liquidacién positiva del warrant al vencimiento, la renta generada tendréa la
calificacion de incremento de patrimonio, calculado por diferencia entre el importe
obtenido al vencimiento y la prima satisfecha en su suscripcién o al precio satisfecho en
su compra en el mercado secundario.

El incremento de patrimonio obtenido por la enajenacién de los warrants antes de su
vencimiento tendra el caracter de “regular”, si no ha transcurrido mas de un afio desde la
fecha de su adquisicion. Por el contrario, el incremento de patrimonio generado por el

ejercicio del warrant tendrd la consideracion de “irregular” siempre que haya transcurrido

un afio y un dia desde la adquisicién del warrant.

c) Inversores no residentes en Espafia

Los incrementos del patrimonio derivados de bienes muebles situados en Espafia,
obtenidos por sociedades, entidades o personas fisicas no residentes en Espafia, pero
residentes en algin pais miembro de la Unién Europea y que no operen a través de un
establecimiento permanente en Espafia, ni se hubieran obtenido a través de un pais
considerado “paraiso fiscal” con arreglo al Real Decreto 1080/1991, de 5 de julio, estan
exentos de tributacion en Espafia.

Los incrementos del patrimonio derivados de valores emitidos por entidades privadas
residentes en Espafa obtenidos por sociedades, o entidades o personas fisicas residentes
en cualquier otro pais se encuentran sujetos al gravamen del Impuesto sobre Sociedades o
al Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas, segun corresponda, en ambos casos al
35%, salvo que el pais de residencia del sujeto pasivo hubiera concertado un tratado para
evitar la doble imposicion internacional con Espafia, en cuyo caso se aplicaran las
disposiciones del tratado.

Tanto la residencia fiscal en paises miembros de la Union Europea como en paises no
miembros de la Unién Europea, pero que hubieran concertado un tratado para evitar la
doble imposiciéon internacional con Espafia, se acreditara mediante el correspondiente
certificado de residencia fiscal del contribuyente, de conformidad con lo previsto en la
legislacion vigente.

[1.29.- FINALIDAD DE LA OPERACION
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Este Programa de Emision se encuadra dentro de la actividad tipica del emisor, segun sus
estatutos y se dirige fundamentalmente a poner a disposicion de los potenciales
suscriptores, de acuerdo con la politica de innovacion financiera que viene desarrollando
la entidad, la posibilidad de inversién en productos financieros adecuados, tanto para la
inversién como para la cobertura de riesgos financieros y de mercado.

[1.30.- EMISIONES DE WARRANTS REALIZADAS HASTA LA FECHA.
El Emisor no ha realizado emisiones de warrants hasta la fecha.

[1.31.- DATOS RELATIVOS A LA NEGOCIACION DE LOS WARRANTS DEL
MISMO EMISOR PREVIAMENTE ADMITIDOS NEGOCIACION EN ALGUN
MERCADO SECUNDARIO ORGANIZADO ESPANOL

El Emisor no ha realizado emisiones de warrants hasta la fecha.

[1.31.1. Numero de warrants, por clases y valor nominal, admitidos a negociacion
bursatil y en otros mercados organizados espafioles en la fecha de elaboracion del
folleto informativo.

No procede.

[1.31.2. Cuadro informativo

No procede.

[1.31.3 Informacion relativa a eventuales compromisos de liquidez o contrapartida.

De conformidad con los requisitos previstos en el articulo 32 del Decreto 1.506/1967, de

31 de junio, por el que se aprueba el Reglamento de las Bolsas de Comercio, el Emisor,
con caracter previo a la admision a negociacion de los valores en la Bolsa de Valores
correspondiente y para aquellas emisiones que no alcancen el nivel de difusion o
participacion requerido para su admision a cotizacion en Bolsa de Valores, otorgard un
contrato de liquidez y contrapartida, en la forma requerida por el Decreto 1.506/1967 y

con arreglo a las siguientes estipulaciones:

Primero.- El Emisor encomienda a y esta entidad acepta, la realizacion
de la funcion de contrapartida respecto a la Emisién a que se ha hecho referencia en el
Expositivo.

La entidad (en adelante la “Entidad de Contrapartida”), en
virtud de este contrato, asume expresamente el compromiso de contrapartida conforme a
lo previsto en el mismo y se compromete a la realizacion de la funcién de contrapartida
respecto de la emisibn a que se hace referencia en el Expositivo de este contrato,
quedando obligada a la realizacion de todos los actos necesarios que exige la funcion de
contrapartida, con el fin de facilitar la liquidez de los valores admitidos a cotizacion,
atendiendo publicamente las ofertas y demandas en régimen de mercado a peticién de la
Sociedad Rectora de la Bolsa de Valores.

Segundo.- La funcién de contrapartida referida en el nUmero anterior quedara limitada
exclusivamente a la obtencion de la difusion minima que exige el articulo 32.1.f) del
Decreto 1.506/1967, de 31 de junio, que aprueba el Reglamento de Bolsas de Comercio,
esto es, a la consecucion para la Emision de que se trate, de un ndmero total de cien
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tenedores de warrants con participacion individual inferior al veinticinco por ciento del
importe total de la emision de warrants indicada en el Expositivo.

Por tanto, el presente contrato quedara sin efecto una vez se haya alcanzado el grado de
difusion exigido por el articulo 32 del Reglamento de Bolsas, lo que ser4 comunicado por

la entidad que asume el compromiso de contrapartida a la Sociedad Rectora de la Bolsa
de Valores donde coticen los warrants, asi como a la Comision Nacional del Mercado de

Valores y a cuantos organismos fuere necesario.

Tercero.- El compromiso de contrapartida se regiré por las siguientes reglas:

a)

b)

d)

g)

La entidad que haya asumido el compromiso de prestar contrapartida para la emision
de que se trate, en ningun caso podra ceder su posicion contractual a un tercero, sin el
consentimiento previo y manifestado por escrito del Emisor. En caso de que dicha
cesion se produzca, se notificara por el Emisor a la Sociedad Rectora de la Bolsa de
Valores donde coticen los warrants, asi como a la Comision Nacional del Mercado de
Valores, con indicacion de la nueva Entidad de Contrapartida y la fecha a partir de la
cual se hace efectiva la cesion.

La Entidad de Contrapartida, llevard a efecto los trdmites y las actuaciones
necesarias ante la/s Sociedad/es Rectora/s de la/s Bolsa/s de Valores donde coticen los
warrants de la emision de que se trate, para la efectiva realizacion de sus funciones
conforme a este contrato.

Salvo que la extincidon del compromiso se haya producido por las causas mencionadas
en la Estipulacion Segunda, la extincion del compromiso de contrapartida exigira, con
caracter previo, que el Emisor de los valores realice la consignacion a que se refiere
el apartado 1.g) del articulo 32 del Decreto 1.506/1967, de 31 de junio, que aprueba
el Reglamento de Bolsas de Comercio, 0 en su caso, se haya designado una nueva
Entidad de Contrapartida que asuma el compromiso de contrapartida en los términos
de este contrato.

En el caso en que por cualquier causa, la Entidad de Contrapartida, renunciase a
actuar o no pudiera continuar en el cumplimiento de sus obligaciones, conforme a este
contrato, lo notificarad de inmediato al Emisor, el cual proceder4 a nombrar a una
nueva entidad que asuma el compromiso de contrapartida, en un plazo no superior a
quince dias a contar desde la notificacién de renuncia o imposibilidad por parte de la
anterior Entidad de Contrapartida para actuar como tal. No obstante, no podra existir
renuncia de la anterior Entidad de Contrapartida sin que previamente se halla
nombrado una nueva Entidad de Contrapartida y se halla comunicado por el Emisor
dicho nombramiento, a la Sociedad Rectora de la Bolsa de Valores de que se trate y a
la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

En el caso de que la Entidad de Contrapartida quede incursa en quiebra, suspension
de pagos o cualquier otro procedimiento concursal, el Emisor procedera a adoptar las
disposiciones previstas en el apartado c) de esa Estipulacion.

Todos los costes y gastos derivados del otorgamiento del presente contrato y de la
realizacion de la funcién de contrapartida objeto del mismo, serén a cargo exclusivo
del Emisor.

La Entidad de Contrapartida efectuara la funcién de contrapartida en régimen de
mercado, en la forma que estime mas conveniente para los intereses del Emisor, pero

a7



no respondera en ningun caso de los resultados que arrojen las operaciones de
compraventa de los titulos. El Emisor renuncia expresamente a exigir a la Entidad de
Contrapartida cualquier responsabilidad que pudiera derivarse por este motivo.

Cuarto.- Este contrato se concierta por el plazo a contar desde la fecha que consta en el
encabezamiento, hasta el la fecha de vencimiento de la Emisién indicada en el Expositivo.
Si la fecha de vencimiento fuese inh&bil, el vencimiento se producird el Dia Habil
inmediatamente posterior, todo ello sin perjuicio del vencimiento anticipado o extincion
de este contrato, por cualquiera de las causas previstas en las estipulaciones anteriores.

Quinto.- Las partes contratantes, con renuncia expresa de su fuero propio o de cualquier
otro que les pudiera favorecer, se someten a los Juzgados y Tribunales de Madrid, como
fuero Unico competente para el caso de litigio o de cualquier reclamacion Judicial que
pueda nacer o derivarse de la formalizacion, interpretacion y ejecucion del presente
contrato.

La entidad con la que se acuerde el contrato de contrapartida se determinara para cada
emision y podra ser cualquier entidad financiera del grupo de sociedades de Banco
Santander, S.A.

Igualmente, el Emisor, para emisiones especificas realizadas bajo el Programa de Emision,
podra formalizar compromisos especificos de liquidez o contrapartida con los inversores.

El Emisor incluiré la informacion relativa a la formalizacion de los contratos mencionados
en el pliego de condiciones particulares correspondiente a la emision de que se trate.

[1.32.- PROCEDIMIENTOS DE INFORMACION ESPECIFICOS PARA LOS
TITULARES DE LOS VALORES

Sin perjuicio de las obligaciones generales de informacién que resultan de aplicacion al
Emisor podréd establecer procedimientos especificos adicionales de informacién a los
titulares de los warrants que se emitan bajo el Programa de Emisién, en relacién con
determinadas emisiones del Programa de Emision.

A tal efecto, el Emisor indicara los procedimientos de informacion adicional previstos, en

el pliego de condiciones particulares correspondiente a la emisiébn de que se trate, que
consistiran en informacion periédica sobre el valor estimado de los derechos que
corresponderian a los warrants de mantenerse hasta su Fecha de Vencimiento o los tipos o
precios de los Activos Subyacentes medidos en cada periodo sobre el que se informe.

Los calculos y valores mencionados, que se podran efectuar exclusivamente a efectos de
informacion adicional para los titulares de emisiones concretas, y consecuentemente sin
atribuir derecho alguno a aquellos, se haran publicos mediante comunicacién a la

Comisién Nacional del Mercado de Valores, en su caso, a la Sociedad Rectora de la Bolsa
de Valores en que cotice la emisién de que se trate y mediante su publicacién en un

periddico de difusion nacional.

Igualmente, el Emisor podré ofrecer informacion sobre las cotizaciones de los warrants

emitidos a través de medios o pantallas de difusion de informacion financiera, que asi se
designen en el pliego de condiciones particulares de cada emision.
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BANCO SANTANDER, S.A.

EMISION DE WARRANTS FINANCIEROS SOBRE [MENCION DEL
SUBYACENTE]

IMPORTE NOMINAL DE [ ] PESETAS

VENCIMIENTO

SUPLEMENTO DE FOLLETO PROGRAMA ANUAL DE EMSION-COLOCACION
Y ADMISION A COTIZACION DE WARRANTS FINANCIEROS

PLIEGO DE CONDICIONES PARTICULARES DE LA EMISION

Este Pliego de Condiciones Particulares de Emision de warrants se encuentra inscrito en los
Registros Oficiales de la Comisién Nacional del Mercado de Valores como Suplemento del
Folleto del Programa Anua de Emision-Colocacion y Admision a Cotizacion de Warrants
Financieros de Banco Santander, SA., registrado en la Comision Nacional del Mercado de
Valores con fecha 18 de Junio de 1998.



I. INTRODUCCION

Este Pliego de Condiciones Particulares de Emision de warrants tiene por objeto la descripcion
de las caracteristicas especificas de los valores emitidos. Por ser un Suplemento del Folleto de
Programa Anua de Emisién-Colocacion y Admision a Cotizacion de Warrants Financieros de
Banco Santander, S.A., se advierte que para una adecuada comprensién de las caracteristicas
de los valores emitidos, es necesario conocer la informacion que se describe en d Falleto
Programa Anua donde consta la informacion completa sobre los valores emitidos y otras
informaciones relativas al Agente de Calculo y a Emisor de los valores. El Folleto Programa
Anual se puede consultar en la Comision Naciona del Mercado de Valores y se encuentra
disponible en las oficinas del Emisor, en P° de la Castellana 75, 28046 Madrid y en & domicilio
social de Banco Santander de Negocios, SA., en e P° dela Castellana 32, 28046 Madrid.



Il. EMISOR Y PERSONAS QUE ASUMEN LA RESPONSABILIDAD POR EL
CONTENIDO DEL SUPLEMENTO.

Los valores descritos en este Suplemento de Folleto Programa Anua se emiten por Banco
Santander, S.A. con domicilio socia en Santander, Paseo de Pereda, nimeros 9 al 12, y C.I.F.
nimero A-39000013 (en adelante, e “Emisor”).

D. , mayor de edad, espafiol, vecino de Madrid y D.N.I. nimero

, en nombre y representacion del Emisor, en cdidad de
, asume la responsabilidad por € contenido del presente
Suplemento (en adelante, & “ Suplemento”).

Para aclarar cualquier extremo sobre |os valores descritos en este Suplemento, pueden remitirse
a Dfia. Ana Bolado Valle o Dfia. Marta Marin Romano del érea de Mercados Financieros del
Grupo Santander, al teléfono (91) 420 90 60.

A juicio de D. los datos e informaciones contenidos en €
presente Suplemento son conformes a la realidad y no existen omisiones susceptibles de aterar
su alcance ni la apreciacion publica del Emisor, de los valores a emitir y de su negociacion.

111. MENCION SOBRE EL ACUERDO DE EMISION.

Se incluye como Anexo | y forma parte integrante de este Suplemento, certificacién emitida e
dia__ de de por €l Secretario del Consgo de Administracion del Banco
Santander, S.A. acreditando la adopcion del siguiente acuerdo:

Acuerdo de la Comision Ejecutiva del Emisor de fecha __ de  de 1998 por € que se
aprueba la Emision de Warrants sobre | ] vy se establecen las
caracteristicas especificas de los vaores, haciéndose constar que de conformidad con lo
previsto en € articulo 10 del Real Decreto 291/92 de 27 de marzo, no se ha adoptado ningln
otro acuerdo o decision que modifique o afecte a los anteriores y que no existe circunstancia o
documento alguno de los que se deriven o se vayan a derivar limitaciones o condicionamientos
para adquirir latitularidad de los valores emitidos.

Por acuerdo de la Comision Ejecutiva del Emisor, de fecha 11 de Junio de 1998, se confirieron
a D. Ignacio Benjumea Cabeza de Vaca, Dfia. Ana Lucrecia Bolado Valle y D. Antonio
Aparicio Alonso las facultades solidarias necesarias para cualquiera de ellos determine, dentro
de las limitaciones impuestas en &l acuerdo mencionado, |as condiciones concretas de cada una
de las emisiones aredizar al amparo del Programa de Emisién, comparezca ante las personas 'y
entidades publicas o privadas y formalice cuantos actos, contratos, acuerdos, mandatos fueren
precisos 0 estime convenientes, en relacion con las emisiones que se realicen d amparo del
Programa de Emision.

Se incluye asimismo en € Anexo |, Certificacion suscrita por e firmante del presente Folleto
informativo, D. , en laque, atenor de las facultades expresamente
conferidas en € anterior acuerdo, se establecen definitivamente las caracteristicas y los
términos y condiciones de la emision y de los valores a emitir, de acuerdo con lo que se recoge
en e presente Suplemento, haciéndose constar igualmente y de conformidad con lo previsto en
el articulo 10 del Rea decreto 291/1992 de 27 de marzo, que no se ha adoptado ningin otro
acuerdo o decision que modifique o afecte a los anteriores y que no existe circunstancia o




documento alguno de los que se deriven limitaciones o condicionamientos para adquirir la
titularidad de los valores o gercitar los derechos incorporados a los mismos.

IV. AUTORIZACION ADMINISTRATIVA PREVIA

Se hara mencién, en caso de que asi proceda, a la autorizacion administrativa previa de la
emision, de conformidad con lo previsto en € articulo 25 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Vaores y en la Orden de 14 de noviembre de 1989 por la que se desarrolla dicho
precepto legal, adjuntandose como Anexo |l la notificacion de la autorizacion correspondiente.

V. CARACTERISTICAS DEL SUBYACENTE

El Activo Subyacente de la emision es/son

(Incluird informacion sobre indices, Promotores, Mercado de Negociacion y Mercado de
Negociaciéon Relacionado, asi como supuestos de interrupcion de mercado concretos, aplicables
a Activo Subyacente de laemision, etc.)

Se incluyen como Anexo |1 tabla'y gréfico de los precios y la evolucién histérica del Activo
Subyacente desde la fecha de registro del Folleto Programa Anua de Emisién de warrants,
hasta la fecha de presentacion del Suplemento.



VI. CARACTERISTICAS ESPECIFICAS DE LOS WARRANTS QUE SE EMITEN

Importe Nominal de la Emisién

Fecha de Emisién

Fecha de Desembolso

Fecha de Ejercicio

Fecha de Vencimiento

Fecha de Liquidacion

Fecha de Pago

Tipo y modalidad de los warrants

NUmero de warrants que se emiten

Importe Nominal por warrant

Precio de Emision (Prima)

Precio/Tipo de Interés de Ejercicio

Precio/Tipo de Interés de
Liquidacion

Férmula de Liquidacion

Fechals de VValoracion Inicial

Fechas de Vaoracion Final

Periodos de Valoracién (si procede)

Momento de Valoracion

Periodo de Suscripcion

Suscripcién minima

Agente de Calculo

Ajustes previstos en los
Preciog/Tipos

Dias Hébiles

Entidades ante las que se puede
tramitar la suscripcion

Otros datos especificos de la Emision




VIl. MERCADOS DE NEGOCIACION DE LOS WARRANTS. CONSIDERACIONES
ACERCA DE SU NEGOCIACION Y LIQUIDEZ.

VIIl. EJEMPLOS DE CALCULO DE LA RENTABILIDAD DE LOS VALORES

Se adjuntaran jemplos de la rentabilidad de los valores en diversos escenarios posibles.

IX. CUADRO DEL SERVICIO FINANCIERO

X. INTERES EFECTIVO PARA EL SUSCRIPTOR

XI. INTERES EFECTIVO PARA EL EMISOR

XIl. GASTOS DE LA EMISION

XII. INVERSORES A LOS QUE SE DESTINA LA EMISION
(MAYORISTAS/MINORISTAS/AMBOS). TRAMOS DE LA EMISION Y
PORCENTAJE ASIGNADO A CADA TRAMO (EN CASO DE AMBOS TRAMOS).

XIV. COMPROMISO DE LIQUIDEZ POR PARTE DEL EMISOR.

Seindicaralaentidad (raz6n social, domicilio y otros datos identificativos) con la cua se
formalizae compromiso de liquidez y contrapartida.

XV. PROCEDIMIENTOS DE INFORMACION ADICIONAL A LOS
SUSCRIPTORES

XVI. OTRAS INFORMACIONES RELEVANTES SOBRE LA EMISION



BANCO SANTANDER, S.A.

EMISION DE WARRANTS FINANCIEROS SOBRE [MENCION DEL
SUBYACENTE]

IMPORTE NOMINAL DE [ ] PESETAS

VENCIMIENTO

SUPLEMENTO DE FOLLETO PROGRAMA ANUAL DE EMISION-COLOCACION
Y ADMISION A COTIZACION DE WARRANTS FINANCIEROS

PLIEGO DE CONDICIONES PARTICULARES DE LA EMISION PARA ADMISION
A COTIZACION

Existe un Pliego de Condiciones Particulares de Emisién de warrants inscrito con fecha
en los Registros Oficiales de la Comisién Nacional del Mercado de Vaores como

Suplemento del Folleto del Programa Anual de Emisién-Colocacion y Admisién a Cotizacion
de Warrants Financieros de Banco Santander, SA., registrado en la Comisién Naciona del
Mercado de Vaores con fecha 18 de Junio de 1998.



I. EMISOR Y PERSONAS QUE ASUMEN LA RESPONSABILIDAD POR EL
CONTENIDO DEL SUPLEMENTO.

Los vaores descritos en este Suplemento se han emitido por Banco Santander, S.A. con
domicilio social en Santander, Paseo de Pereda, nimeros 9 a 12, y C.I.F. nUmero A-39000013
(en adelante, € “Emisor”).

D. , mayor de edad, espafiol, vecino de Madrid y D.N.I. nimero

, en nombre y representacion del Emisor, en cdidad de
, asume la responsabilidad por € contenido del presente
Suplemento (en adelante, & “ Suplemento”).

Para aclarar cualquier extremo sobre |os valores descritos en este Suplemento, pueden remitirse
a Dfia. Ana Bolado Valle o Dfia. Marta Marin Romano del érea de Mercados Financieros del
Grupo Santander, al teléfono (91) 420 90 60.

A juicio de D. los datos e informaciones contenidos en €
presente Suplemento son conformes a la realidad y no existen omisiones susceptibles de aterar
su alcance ni la apreciacion publica del Emisor, de los valores a emitir y de su negociacion.

II. MENCION SOBRE EL ACUERDO DE EMISION Y ADMISION A
COTIZACION.

Se incluye como Anexo | y forma parte integrante de este Suplemento, certificacién emitida e
dia__ de de por €l Secretario del Consgo de Administracion del Banco
Santander, S.A. acreditando la adopcion del siguiente acuerdo:

Acuerdo de la Comision Ejecutiva del Emisor de fecha __ de  de 1998 por € que se
aprueba la Emisién de Warrants sobre | ], se establecen las
caracteristicas especificas de los valores y se aprueba solicitar la admisién negociacién en
Bolsa de Valores, haciéndose constar que de conformidad con lo previsto en € articulo 10 del
Real Decreto 291/92 de 27 de marzo, no se ha adoptado ningun otro acuerdo o decision que
modifique o afecte alos anteriores y que no existe circunstancia o documento alguno de los que
se deriven 0 se vayan a derivar limitaciones o condicionamientos para adquirir la titularidad de
los valores emitidos.

Por acuerdo de la Comision Ejecutiva del Emisor, de fecha 11 de Junio de 1998, se confirieron
a D. Ignacio Benjumea Cabeza de Vaca, Dfia. Ana Lucrecia Bolado Valle y D. Antonio
Aparicio Alonso las facultades solidarias necesarias para cualquiera de ellos determine, dentro
de las limitaciones impuestas en & acuerdo mencionado, |as condiciones concretas de cada una
de las emisiones aredlizar al amparo del Programa de Emisién, comparezca ante las personas 'y
entidades publicas o privadas y formalice cuantos actos, contratos, acuerdos, mandatos fueren
precisos 0 estime convenientes, en relacion con las emisiones que se realicen a amparo del
Programa de Emision.

Se incluye asimismo en € Anexo |, Certificacion suscrita por e firmante del presente Folleto
informativo, D. , en laque, atenor de las facultades expresamente
conferidas en € anterior acuerdo, se establecen definitivamente las caracteristicas especificas y
los términos y condiciones de la emision y de los valores a emitir, de acuerdo con lo que se
recoge en e presente Suplemento, haciéndose constar iguamente y de conformidad con lo
previsto en e articulo 10 del Real decreto 291/1992 de 27 de marzo, que no se ha adoptado




ningln otro acuerdo o decision que modifique o afecte a los anteriores y que no existe
circunstancia o documento alguno de los que se deriven limitaciones o condicionamientos para
adquirir latitularidad de los valores o gercitar los derechos incorporados alos mismos.

I11. CARACTERISTICAS ESPECIFICAS DE LOS WARRANTS EMITIDOS CUYA
ADMISION A COTIZACION SE SOLICITA

Importe Nominal de la Emisién

Subyacente

Fecha de Emisién

Fecha de Desembolso

Fecha de Vencimiento

Fecha de Pago

Tipo y modalidad de los warrants

NUmero de warrants emitidos

Importe Nominal por warrant

Precio de Emision (Prima)

Precio/Tipo de Interés de Ejercicio

Precio/Tipo de Interés de
Liquidacion

Férmula de Liquidacion

Fechal/s de VValoracion Inicial

Fechals de Valoracién Fina

Otros datos especificos de la Emision

IV. COMPROMISO DE LIQUIDEZ POR PARTE DEL EMISOR

Seindicaralaentidad (razén social, domicilio y otros datos identificativos) con la cua se
formalizae compromiso de liquidez y contrapartida.



