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RESUMEN

A) Este Resumen debe leerse como introduccion al Folleto de Base.

B) Toda decision de invertir en los valores debe estar basada en la consideracion
por parte del inversor del Folleto de Base y el Documento de Registro en su
conjunto.

C) No podra exigirse responsabilidad civil a ninguna persona exclusivamente por el

Resumen, a no ser que este sea engafioso, inexacto o incoherente en relacién
con las demés partes del Folleto de Base.

TIPO DE WARRANTS

Con caracter general, los warrants a los que se refiere este Folleto de Base son productos
financieros que otorgan al inversor, a cambio del pago de una prima, el derecho a percibir en
una fecha futura la totalidad o una parte de la diferencia entre los valores, en fechas diferentes,
de un activo o conjunto de activos prefijados (la liquidacion se realizara en todo caso por
diferencias, en efectivo, y no por entrega fisica del Activo Subyacente). Tal derecho esta sujeto,
en algunos casos, a ciertas condiciones.

Tipos de warrants

Los tipos de warrants contemplados al amparo del presente Folleto de Base podran ser los
siguientes:

a) Warrants de Compra Tradicionales (Call Warrants): son warrants que otorgan a su titular el
derecho (no la obligacion) a percibir, en la Fecha de Pago, la diferencia positiva que existiere
entre el Precio de Liquidacién del Activo Subyacente y el Precio de Ejercicio del mismo en la
Fecha de Ejercicio o en las fechas fijadas para la emision especifica de que se trate.

b) Warrants de Venta Tradicionales (Put Warrants): son warrants que otorgan a su titular el
derecho (no la obligacion) a percibir, en la Fecha de Pago, el valor absoluto de la diferencia
negativa que existiere entre el Precio de Liquidacion del Activo Subyacente y el Precio de
Ejercicio del mismo en la Fecha de Ejercicio o en las fechas fijadas para la emisién especifica
de que se trate.

c) Warrants Call spread y Put spread: son respectivamente una combinacion de call warrants
tradicionales o put warrants tradicionales que otorgaran a sus titulares el derecho a percibir en
la Fecha de Pago la diferencia positiva con un techo (Call con techo, o call spread warrant) o el
valor absoluto de la diferencia negativa con un suelo (Put con suelo o put spread warrants) que
en la Fecha de Ejercicio existiera entre el Precio de Liquidacién y el Precio de Ejercicio.

d) Warrants Turbo: Los Warrants Turbo Call son activos financieros que incorporan un derecho,
pero no la obligacién, a obtener un pago igual a la diferencia positiva que existiere a
vencimiento entre el Precio de Liquidacion de un Activo Subyacente y el Precio de Ejercicio del
mismo, siempre que no se hubiera tocado la barrera.

Los Warrants Turbo Put son activos financieros que incorporan un derecho, pero no la
obligacién, a obtener un pago igual al valor absoluto de la diferencia negativa que existiere a
vencimiento entre el Precio de Liquidacion de un Activo Subyacente y el Precio de Ejercicio del
mismo, siempre que no se hubiera tocado la barrera.

Los mencionados valores se emitiran con un Precio de Ejercicio sustancialmente inferior
(Warrants Turbo Call) o superior (Warrants Turbo Put) al precio de cotizacién del Activo
Subyacente en su Fecha de Emision (Warrants Deep In the Money).

Los Warrants Turbo Call y Warrants Turbo Put incorporan un mecanismo de toque de barrera,
por el cual, si el precio del Activo Subyacente toca o sobrepasa un determinado nivel de
barrera prefijado en sus mercados de referencia en cualquier momento durante la vida del
warrant, venceran anticipadamente. Tanto en el caso de los Warrants Turbo Call como en el de



los Warrants Turbo Put el nivel de barrera estara fijado en el mismo nivel que el Precio de
Ejercicio.

El Nivel de Barrera se determinara para cada emision en las Condiciones Finales.

e) Warrants Quanto: dentro de las modalidades a), b) y c¢) anteriores también se podran emitir
warrants quanto, que son aquellos warrants cuyo subyacente esta cotizado en una moneda
distinta de la moneda de emision y, sin embargo, la rentabilidad de dichos warrants se pagara
en la divisa de emision sin tener en cuenta las variaciones del tipo de cambio.

Llegada la Fecha de Vencimiento no sera necesario que los titulares de los warrants emitidos al
amparo del presente folleto realicen acto alguno para el ejercicio de sus derechos ya que son
de Ejercicio Automatico.

Subyacente

El Emisor tiene previsto realizar emisiones sobre los siguientes Activos Subyacentes:

e Acciones de empresas cotizadas en mercados organizados espafnoles o extranjeros.

e Cestas de Acciones de empresas cotizadas en mercados organizados espafioles o
extranjeros con ponderacién clara y no cambiante a lo largo de la vida del warrant.

e indices Bursatiles de mercados organizados de valores de renta variable espafioles o
extranjeros.

e Cestas de indices Bursatiles de mercados organizados de valores de renta variable
espafioles o extranjeros con ponderacién clara y no cambiante a lo largo de la vida del
warrant.

e Valores e indices de Renta Fija: Deuda Publica u otros emisores nacionales o extranjeros.

e Fondos de Inversion cuyos precios se publiquen de manera regular en medios de
informacion general o financiera asequibles a los inversores.

e Cestas de Fondos de Inversion, con ponderacion clara y no cambiante a lo largo de la vida
del warrant y cuyas liquidaciones estén publicadas de manera regular en medios de
informacion general o financiera asequibles a los inversores.

e indices de Fondos de Inversién, cuyos precios estén publicados de manera regular en
medios de informacion general o financiera asequibles a los inversores.

e Tipos de cambio de unas monedas contra otras o futuros sobre tipos de cambio.

e Tipos de interés. Tipos de interés de depdsitos, en euros y/o en cualquier otra moneda,
cotizados en los mercados interbancarios locales de cada moneda o en el Euromercado,
asi como diferenciales entre estos tipos de interés y tipos de interés de swaps o de otros
derivados vy titulos de renta fija (publica o privada) (conjuntamente “Tipos de Interés”) y/o
futuros sobre tipos de interés.

e Materias Primas y/o futuros sobre materias primas.

El tipo de subyacente para cada emision estara indicado en las Condiciones Finales de la
misma. La informacion sobre la trayectoria y volatilidad del subyacente también se incluira en
las Condiciones Finales por referencia a paginas de difusion de informacion financiera como
Reuters o Bloomberg y en su caso de las paginas web de los emisores o promotores de los
activos subyacentes.

Estilo de Warrants

Los warrants a emitir podran ser de ejercicio europeo y americano. No obstante, los warrants
turbo y los call spread y put spread quanto a emitir al amparo del presente Folleto de Base sélo
seran de ejercicio europeo.

- Warrants Americanos: en el caso de los warrants americanos, el tenedor puede
ejercitar el derecho sobre el warrant en cualquier Dia Habil anterior a la fecha de
vencimiento, mediante la presentacion en la entidad donde tengan depositados los
valores de un Aviso de Ejercicio. El Aviso de Ejercicio debe ser recibido antes de las
17.00 CET (Central European Time) para ser ejecutado el dia siguiente.




Mas informacion respecto de tales avisos de ejercicio se encuentra detallada a
continuacion en el punto 4.1.7. En caso de que el inversor no proceda a ejercitar sus
derechos sobre el warrant en el plazo indicado, el ejercicio sera automatico a
vencimiento.

- Warrants Europeos: En el caso de los warrants de ejercicio europeo el tenedor puede
ejercitar el derecho que tiene sobre el warrant Unicamente en la Fecha de Vencimiento,
por lo que el ejercicio siempre sera automatico.

Vida de los warrants

El plazo de vencimiento de los warrants de cada emisién no estara prefijado de antemano, pero
no sera inferior a un mes ni superior a 5 afos, salvo en el caso de los turbo warrants que no
tendran un plazo de vencimiento superior a 1 afio.

PRECIO DE EJERCICIO Y PAGO

El Precio de Ejercicio significa el precio del Activo Subyacente fijado inicialmente al que el
titular del warrant tendria derecho a comprar (call) o vender (put) 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 aplicacién de la férmula de liquidacion, si
corresponde un Importe de Liquidacién a los titulares de los warrants. El Precio de Ejercicio se
incluira en las Condiciones Finales.

Dentro de los 5 dias habiles después de la Fecha de Ejercicio, el Emisor procedera a pagar a
los tenedores de los warrants los importes que, en su caso, y de conformidad con lo previsto en
las Condiciones Finales correspondientes, resulten a favor de los mismos en cada emision.

NEGOCIACION DE LOS WARRANTS

El Emisor tiene previsto solicitar la admision a negociacion de las emisiones de warrants
emitidas al amparo del presente Folleto de Base en la Bolsa de Valores de Barcelona vy, al
menos, en cualquier otra de las Bolsas de Valores espaiiolas, asi como en el Sistema de
Interconexion Bursatil. EI Emisor se compromete a realizar los tramites necesarios para que los
warrants que se emitan se incorporen a la negociacién en dichos mercados en el plazo mas
reducido posible pero nunca superior a 7 dias habiles desde la Fecha de Emisién. Los warrants
no tradicionales cotizaran en un segmento diferenciado dentro de la plataforma de warrants del
S.I.B.E. Se puede obtener informacién sobre los warrants en cualquiera de las oficinas del
Emisor o en las paginas web de las bolsas donde coticen.

Para fomentar la liquidez, difusidon y formaciéon de precios de los warrants en el mercado, el
Emisor realizara las funciones de entidad especialista de los warrants que se emitan al amparo
del presente folleto, desarrollando sus funciones de acuerdo con lo establecido en la Circular
1/2002 de Sociedad de Bolsas.

AGENTE DE PAGOS Y AGENTE DE CALCULO

El Agente de Pagos es el propio Emisor.

El Agente de Calculo, es Analistas Financieros Internacionales, S.A. con domicilio en Madrid,
C/ Espanfoleto, n° 19, y su funcién sera la de determinar la rentabilidad de los warrants que se
emitan bajo este Folleto de Base en los supuestos de interrupcién, modificacion o distorsion de
mercado aqui especificados.

CONDICIONES DE LAS OFERTAS PUBLICAS

Al amparo del Programa se podran poner en circulacion distintas emisiones de warrants, cuya
emision, tendra lugar en los proximos 12 meses a contar desde la publicacién del Programa en



la web de CNMV, a condicion de que se complemente en su caso con los suplementos
requeridos.

El emisor se compromete a remitir a la Comision NACIONAL DEL Mercado de Valores al
menos un suplemento al presente Folleto de Base mediante el cual se incorporen por
referencia las cuentas anuales auditadas con motivos de su publicacion.

IMPORTE NOMINAL MAXIMO DEL FOLLETO DE BASE

El importe nominal maximo sera de 600.000.000 de euros.

SUSCRIPCION

Los warrants emitidos al amparo del presente Folleto de Base seran suscritos en el mercado
primario por TradeCaixa, | S.A., con domicilio en Barcelona, Avenida Diagonal n® 621-629.

GARANTIA

Las emisiones de warrants no tendran garantias reales ni de terceros, quedando sujetas por
tanto al régimen de responsabilidad patrimonial universal del Emisor.

FISCALIDAD DE LOS VALORES

Todos los inversores deben consultar su régimen fiscal en cuanto a la compra, tenencia,
transferencia o ejercicio de cualquier warrant con su asesor fiscal o profesional independiente.
La fiscalidad de los valores aparece descrita en el apartado 4.1.14 del Folleto.

EMISOR

CAIXA D'ESTALVIS | PENSIONS DE BARCELONA (‘la Caixa”) con domicilio social en
Barcelona, Avenida Diagonal numero 621-629, con NIF numero G-58899998, inscrita en el
Registro Mercantil de Barcelona, al tomo 20.397 del archivo, folio 1, hoja B-5614, inscripcién 12,
asi como en el Registro Especial de Cajas de Ahorro del Banco de Espafia con el numero de
codificacion 2.100 y en el Registro Especial de Cajas de Ahorro de la Generalitat de Catalufia
con el numero 1.

RATINGS

El Emisor tiene asignadas las siguientes calificaciones crediticias (opinién que predice la
solvencia de la Entidad, de una obligacién, de un valor de deuda o similar, o de un emisor de
dichos valores, en base a un sistema de calificacion previamente definido) por las agencias de
calificacién de riesgo crediticio, todas de reconocido prestigio internacional:

Agenciade Fecha Largo Corto Pergpectiva
Calificacion altima revision Plazo Plazo

Moody's Noviembre 2007 Aal P-1 Estable
Fitch Junio 2008 AA- F1+ Estable
Standard and Poor’s (S&P)  Deciembre 2007 AA- A-1+  Estable

Asimismo, Moody’s ha otorgado a “la Caixa” la calificacion B en cuanto a fortaleza financiera y
Fitch ha otorgado una calificacion individual a “la Caixa” de B. Ambas calificaciones indican
fuerte fortaleza financiera intrinseca. La calificacion de apoyo que Fitch ha otorgado a “la
Caixa” es de 2 (alta probabilidad de respaldo estatal).



BALANCE CONSOLIDADO A JUNIO DE 2008 Y 2007

BALANCES DE SITUACION CONSOLIDADOS CAIXA D'ESTALVIS
BARCELONA ("la Caixa") Y SOCIEDADES QUE COMPONEN EL GRUPO "la Caixa".

PENSIONS DE

(en miles de euros)

ACTIVO 30 Junio 30 Junio
2008 2007

CAJA Y DEPOSITOS EN BANCOS CENTRALES 2.232.813 3.564.173
CARTERA DE NEGOCIACION 3.120.797 2.042.711
OTROS ACTIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE

CON CAMBIOS EN PERDIDAS Y GANANCIAS 190.781 173.471
ACTIVOS FINANCIEROS DISPONIBLES PARA LA VENTA 28.423.951 20.813.496
INVERSIONES CREDITICIAS 207.533.506  186.550.103
DEPOSITOS EN ENTIDADES DE CREDITO 37.339.058 30.861.074
CREDITO A LA CLIENTELA 166.999.397  150.218.058
VALORES REPRESENTATIVOS DE DEUDA 2.483.650 2.826.094
OTROS ACTIVOS FINANCIEROS 711.401 2.644.877
AJUSTES A ACTIVOS FINANCIEROS POR MACROCOBERTURAS (14.438) (9.625)
DERIVADOS DE COBERTURA 5.514.667 5.477.441
ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA 380.972 197.583
PARTICIPACIONES 7.006.903 4.909.852
CONTRATOS DE SEGUROS VINCULADOS A PENSIONES 0 722.272
ACTIVOS POR REASEGUROS 41.082 17.099
ACTIVO MATERIAL 5.008.942 4.266.087
ACTIVO INTANGIBLE 1.347.065 127.739
ACTIVOS FISCALES 2.065.100 2.343.205
PERIODIFICACIONES 914.908 633.362
OTROS ACTIVOS 617.605 466.634
TOTAL ACTIVO 264.384.654 232.295.603
Promemoria
RIESGOS CONTINGENTES 9.339.014 8.689.546
COMPROMISOS CONTINGENTES 56.717.265 56.636.885




(en miles de euros)

PASIVO 30 Junio 30 Junio
2008 2007

CARTERA DE NEGOCIACION 1.102.860 1.677.724
OTROS PASIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE

CON CAMBIOS EN PERDIDAS Y GANANCIAS 216.545 182.254
PASIVOS FINANCIEROS A COSTE AMORTIZADO 210.901.510 188.000.740
DEPOSITOS DE BANCOS CENTRALES 638.414 0
DEPOSITOS DE ENTIDADES DE CREDITO 15.462.074 15.975.059
DEPOSITOS DE LA CLIENTELA 134.980.406 122.600.917
DEBITOS REPRESENTADOS POR VALORES NEGOCIABLES 53.102.136 43.792.047
PASIVOS SUBORDINADOS 3.530.194 3.420.026
OTROS PASIVOS FINANCIEROS 3.188.286 2.212.691
AJUSTES A PASIVOS FINANCIEROS POR MACROCOBERTURAS (1.953.204) (1.839.631)
DERIVADOS DE COBERTURA 6.830.605 6.451.577
PASIVOS POR CONTRATOS DE SEGUROS 17.322.806 12.284.206
PROVISIONES 2.711.183 2.932.226
PASIVOS FISCALES 1.810.897 1.978.923
PERIODIFICACIONES 489.634 636.238
OTROS PASIVOS 1.651.178 1.543.304
CAPITAL CON NATURALEZA DE PASIVO FINANCIERO 3.000.000 3.000.000
TOTAL PASIVO 244.084.014 216.847.561
INTERESES MINORITARIOS 3.094.916 192.509
AJUSTES POR VALORACION 2.272.376 3.634.968
FONDOS PROPIOS 14.933.348 11.620.565
TOTAL PATRIMONIO NETO 20.300.640 15.448.042
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 264.384.654 232.295.603




CUENTA DE RESULTADOS CONSOLIDADA A JUNIO DE 2008 Y 2007

CAIXA D'ESTALVIS | PENSIONS DE BARCELONA ("la Caixa") Y SOCIEDADES QUE COMPONEN EL
GRUPO "la Caixa"

(en miles de euros)

Enero-Junio
2008 2007
Intereses y rendimientos asimilados 5.513.930 4.152.611
Intereses y cargas asimiladas (3.687.899) (2.560.162)
Rendimiento de instrumentos de capital 188.836 125.429
MARGEN DE INTERMEDIACION 2.014.867 1.717.878
Resultados de entidades valoradas por el método de la participacion 370.665 339.339
Comisiones cobradas 733.059 732.650
Comisiones pagadas (117.022) (94.910)
Actividad de seguros 333.130 48.736
Resultados de operaciones financieras (26.815) 301.169
Diferencias de cambio (neto) 61.115 85.846
MARGEN ORDINARIO 3.368.999 3.130.708
Ventas e ingresos por prestacion de servicios no financieros 88.152 119.552
Coste de ventas (20.667) (49.594)
Otros productos de explotacion 118.249 119.494
Gastos de personal (1.034.681) (928.844)
Otros gastos generales de administracion (463.414) (421.933)
Amortizacién (234.324) (193.899)
Otras cargas de explotacion (32.457) (32.143)
MARGEN DE EXPLOTACION 1.789.857 1.743.341
Pérdidas por deterioro de activos (neto) (545.960) (211.995)
Dotaciones a provisiones (neto) (47.958) (113.410)
Ingresos financieros de actividades no financieras 3.516 719
Gastos financieros de actividades no financieras (4.959) (1.999)
Otros beneficios 49.685 73.689
Ofras pérdidas (29.238) (31.238)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 1.214.943 1.459.107
Impuesto sobre beneficios 5.800 (216.343)
RESULTADO DE LA ACTIVIDAD ORDINARIA 1.220.743 1.242.764
Resultado de operaciones interrumpidas (neto) 0 0
RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 1.220.743 1.242.764
Resultado atribuido a la minoria (161.096) (14.312)
RESULTADO ATRIBUIDO AL GRUPO 1.059.647 1.228.452




FACTORES DE RIESGO

FACTORES DE RIESGO RELATIVOS A LA EMISION DE WARRANTS.

(i) Riesgo de Pérdidas: 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 evolucién del Activo Subyacente, asumiendo que podra
obtener una rentabilidad negativa de su inversion 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, pudiendo incluso llegar a perder parte o la
totalidad de la inversion efectuada.

(ii) Fluctuacién del valor del warrant: El inversor debe tener en cuenta que en la valoraciéon
del warrant intervienen otros factores, ademas de la evolucion del precio del Activo
Subyacente, tales como la evolucion de la volatilidad, la evolucion de los tipos de interés y los
dividendos. El efecto de estos factores tiene que analizarse conjuntamente; asi, es posible que
a pesar de que la evolucion del subyacente sea favorable su valor a una fecha dada se reduzca
como consecuencia de la evolucion desfavorable de alguno o algunos de los restantes
factores.

(iii) Riesgo de Liquidez: El inversor que compra warrants debe tener en cuenta que si trata de
venderlos antes de su vencimiento la liquidez puede ser limitada. La funcién de contrapartida a
la que se refiere el punto 6.3 de este Folleto de Base no siempre evita este riesgo.

(iv) Warrants Turbo:

Cancelacion anticipada por toque de barrera:

En el caso de los Warrants Turbo Call y los Warrants Turbo Put el inversor debe también tener
en cuenta que incorporan una barrera que se activa cuando el valor del Activo Subyacente
alcanza ese nivel de barrera (“Nivel de Barrera”) en sus mercados de referencia, activacion que
puede ocurrir en cualquier momento durante la vida del Turbo, trayendo como consecuencia el
vencimiento anticipado del warrant correspondiente y la realizacion de una pérdida total de la
inversiéon. El vencimiento anticipado del Warrant impide a los inversores aprovecharse de
posteriores evoluciones favorables del Activo Subyacente hasta su vencimiento previsto. En los
Warrants Turbo Call, el mecanismo de barrera se activa tanto si el valor del Activo Subyacente
alcanza el Nivel de Barrera como si cae por debajo del mismo. En los Warrants Turbo Put, el
mecanismo de barrera se activa tanto si el valor del Activo Subyacente alcanza el Nivel de
Barrera como si sube por encima.

Vencimiento anticipado por pago de dividendos:

Se debe tener en cuenta que la rentabilidad por dividendos y el pago de los mismos podra
afectar al valor del Activo Subyacente y por tanto podria también provocar que éste tocara el
Nivel de Barrera.

Coste adicional de los warrants turbo-Pin Risk:

Se trata de un sobreprecio adicional que el emisor traslada al inversor en concepto del coste
que tendria en caso de deshacer la cobertura de estos valores. El inversor debe tener en
cuenta que este coste adicional que asume, en ningun caso, tanto si toca el Nivel de Barrera
como si se liquida a vencimiento, le sera reembolsado.

(v) Ineficiencia de Cobertura: El inversor debe ser consciente, en caso de adquirir el warrant
como instrumento de cobertura, que existe un riesgo de correlacion. ElI warrant no es un
instrumento perfecto de cobertura de un Activo Subyacente o cartera que incluye el Activo
Subyacente.

(vi) Garantia: ElI Emisor en ningun caso garantiza la rentabilidad de la inversion efectuada ni
hace recomendacién alguna sobre la evolucidon de cualquiera de los Activos Subyacentes,
asumiendo por tanto el suscriptor o comprador de los warrants emitidos el riesgo de una



evolucion desfavorable de alguno o algunos de los factores que determinan el precio del
warrant y, por tanto, la pérdida total o parcial de la inversion efectuada.

(vii) Producto de estructura compleja: El presente Folleto de Base se refiere a productos
cuya estructura, descripcion y comprensién son complejas. Los warrants pueden conllevar
riesgos sustanciales y suponer la pérdida total de la inversion (Prima) pagada al suscribir el
producto.

Este folleto recoge en términos generales la informacion que un posible inversor debera tener
en cuenta antes de invertir en este tipo de productos. En todo caso, es responsabilidad de cada
potencial inversor hacer su propio analisis (incluyendo un analisis legal, fiscal y contable) con
anterioridad a su decisién sobre la compra de los warrants. Cualquier evaluaciéon sobre la
idoneidad de los warrants para un inversor depende de, entre otras cosas, sus circunstancias
financieras. Si un potencial inversor no tuviera la suficiente experiencia en temas financieros,
de negocio o inversion como para decidir su compra de los warrants debera consultar a su
asesor financiero antes de tomar una decision sobre dicha inversién. Se resalta, ademas, que
para la descripcion y los métodos de valoracion de los warrants se utilizan en este folleto
férmulas matematicas complejas.

FACTORES DE RIESGO RELATIVOS AL EMISOR.

Principales Riesgos del Negocio:

e Evolucion del entorno competitivo:

- Evolucion del PIB y de los fundamentos econémicos.

- Tipos de interés con tendencia alcista.

- Aumento de la competencia entre entidades bancarias.
- Evolucion del mercado hipotecario.

e Riesgo de crédito. Pérdidas derivadas del incumplimiento de un acreditado en alguna de
sus obligaciones.

La gestion del riesgo de crédito en “la Caixa” pretende asegurar la capacidad de devolucion
para evitar morosidad mediante:

- Una estructura crediticia con un nivel de riesgo relativamente bajo por el predominio de
concesién de créditos a particulares y la preponderancia del crédito hipotecario para la
adquisicion de la primera vivienda.

- La cartera crediticia presenta un alto grado de diversificacion y de atomizacion.
Adicionalmente, la actividad bancaria llevada a cabo por el Grupo “la Caixa” se centra,
basicamente, en Espana, sin incorporar a su perfil de riesgo crediticio posiciones en paises
emergentes.

- La organizacion y los instrumentos de la red de oficinas aseguran que la capacidad de
devolucion del solicitante sea analizada con criterios homogéneos.

e Riesgo asociado a la cartera de participadas. Es el riesgo asociado a la posibilidad de
incurrir en pérdidas por los movimientos de los precios de mercado de las posiciones que
forman la cartera de participaciones en un horizonte a medio y a largo plazo.

- Se realiza un seguimiento continuado de este riesgo para poder adoptar en cada momento
las decisiones mas oportunas en funcién de la evolucién observada y prevista de los
mercados y de la estrategia del Grupo “la Caixa”.

e Riesgo de tipo de interés de balance. Efecto negativo que el movimiento de las curvas
de tipos de interés puede tener sobre el valor econdmico del balance y sobre el margen de
intermediacién, provocado por la renovacion de las masas que lo componen a tipos
superiores o inferiores a los establecidos con anterioridad.

- “la Caixa” presenta una minima exposicion al riesgo de tipo de interés de balance por
medio de coberturas naturales y de operaciones de cobertura en los mercados financieros.

e Riesgo de mercado. Posibilidad de sufrir pérdidas en el valor econdmico de las
operaciones contratadas como consecuencia de evoluciones desfavorables en las
cotizaciones de los mercados financieros. Las cotizaciones en los mercados financieros



responden a los movimientos de tres grandes grupos o factores de riesgo: tipo de interés o
cotizaciones de activos de renta fija, tipo de cambio y volatilidad de los anteriores factores
de riesgo.

- El Grupo “la Caixa” mantiene una baja exposicion a los riesgos de tipo de interés, de tipo
de cambio y de precio.

e Riesgo de liquidez. Presenta una doble vertiente a) Mercado: es el riesgo generado por la
dificultad de cerrar o de deshacer una determinada posicion en el mercado. b)
Financiacion: es el riesgo originado por los desfases temporales de los flujos de caja.

El Grupo “la Caixa” mantiene niveles adecuados de liquidez, con un seguimiento esmerado
de las coberturas naturales del balance y con una gestiéon activa de las fuentes de
financiacion.

e Riesgo operacional. Pérdidas generadas como consecuencia de procesos internos
inadecuados, errores humanos, incorrecto funcionamiento de los sistemas de informacion o
acontecimientos externos. El riesgo operacional es inherente a todas las actividades de
negocio.

La gestidon del riesgo operacional del Grupo “la Caixa” se basa en la cualificacion del
personal, los procedimientos establecidos, los sistemas y los controles implantados.

e Riesgo crediticio. EI Emisor tiene asignadas las siguientes calificaciones crediticias
(opinién que predice la solvencia de la Entidad, de una obligacion, de un valor de deuda o
similar, o de un emisor de dichos valores, en base a un sistema de calificacion previamente
definido) por las agencias de calificacion de riesgo crediticio, todas de reconocido prestigio

internacional:

Agenciade Fecha Largo Corto Pergpectiva
Calificacion altimarevision Plazo Plazo

Moody's Noviembre 2007 Aal P-1 Estable
Fitch Junio 2008 AA- F1+ Estable
Standard and Poor’s (S&P) Deciembre 2007  AA- A-1+  Estable

Asimismo, Moody’'s ha otorgado a “la Caixa” la calificacion B en cuanto a fortaleza
financiera y Fitch ha otorgado una calificacion individual a “la Caixa” de B. Ambas
calificaciones indican fuerte fortaleza financiera intrinseca. La calificacion de apoyo que
Fitch ha otorgado a “la Caixa” es de 2 (alta probabilidad de respaldo estatal).

FACTORES DE RIESGO DE LOS VALORES

(i) Riesgo de Pérdidas: los warrants son valores que contienen una apuesta por una evoluciéon
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 podra obtener una
rentabilidad negativa de su inversion en caso de que la evolucion del Activo Subyacente sea
contraria a la esperada, o se produzca cualquier supuesto extraordinario que afecte a los
Activos Subyacentes, pudiendo incluso llegar a perder parte o la totalidad de la inversion
efectuada.

El Emisor advierte que las rentabilidades pasadas de los Activos Subyacentes no presuponen
rentabilidades futuras, y las expectativas sobre el comportamiento de cualquier Activo
Subyacente pueden modificarse en cualquier momento de la vida del warrant. La inversion en
warrants requiere una vigilancia constante de la posicion, ya que los warrants conllevan un alto
riesgo si no se gestionan adecuadamente. Un beneficio puede convertirse en una pérdida, si
bien limitada al importe invertido.



(ii) Fluctuacién del valor del warrant: el inversor debe tener en cuenta que en la Valoracién
del warrant intervienen otros factores, ademas de la evolucion del precio del Activo
Subyacente, tales como la evolucion de la volatilidad, la evolucion de los tipos de interés y los
dividendos. El efecto de estos factores tiene que analizarse conjuntamente; asi, es posible que
a pesar de que la evolucion del subyacente sea favorable su valor a una fecha dada se reduzca
como consecuencia de la evolucion desfavorable de alguno o algunos de los restantes
factores.

Los valores que pueden influir en el valor del warrant son, entre otros:

» Valoracion del Activo Subyacente: El valor del Activo Subyacente puede depender, entre
otros, de factores tales como los beneficios del subyacente, la posiciéon financiera y las
previsiones futuras de la entidad emisora del Activo Subyacente. En este sentido, el inversor
debe considerar que las emisiones podran tener como subyacente en algunos casos valores de
empresas de sectores innovadores de alta tecnologia u otros sectores que ofrecen grandes
posibilidades de crecimiento, aunque con un mayor riesgo que los sectores tradicionales.

» Tipo de cambio: Para aquellos subyacentes con cotizacién en divisa distinta a la de emision
del warrant, el inversor debe tener presente la existencia de riesgo de tipo de cambio tanto en
caso de ejercicio de los warrants como en la cotizacién diaria, puesto que el Precio de Ejercicio
del warrant esta determinado en una divisa distinta a la del precio del subyacente.

* Volatilidad: 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 Ejercicio del warrant. Estas mayores posibilidades de subir o
bajar también implican que en el momento de liquidacion del warrant el Precio de Liquidacion
puede haber subido o bajado mas con respecto a una media estimada. Dicho factor no se
cotiza directamente, es decir, no hay un mercado de referencia sino que es una estimacién de
futuro que va implicito en el valor del warrant.

» Supuestos de distorsién del mercado o de liquidacion: En determinados casos, y de acuerdo
con lo establecido en los epigrafes 4.2.3 y 4.2.4 del presente folleto, el Agente de Calculo
puede determinar que existe un supuesto de distorsion del mercado o de liquidacién, lo que
puede influir en el valor de los warrants y retrasar la liquidacion de los mismos.

(iii) Riesgo de Liquidez: El inversor que compra warrants debe tener en cuenta que si trata de
venderlos antes de su vencimiento la liquidez puede ser limitada. La funcién de contrapartida a
la que se refiere el punto 6.3 de este Folleto de Base no siempre evita este riesgo.

(iv) Warrants Turbo:
Cancelacion anticipada por toque de barrera:

En el caso de los Warrants Turbo Call y los Warrants Turbo Put el inversor debe también tener
en cuenta que incorporan una barrera que se activa cuando el valor del Activo Subyacente
alcanza ese nivel de barrera (“Nivel de Barrera”) en sus mercados de referencia, activacion que
puede ocurrir en cualquier momento durante la vida del Turbo, trayendo como consecuencia el
vencimiento anticipado del warrant correspondiente y la realizacion de una pérdida total de la
inversion. El vencimiento anticipado del Warrant impide a los inversores aprovecharse de
posteriores evoluciones favorables del Activo Subyacente hasta su vencimiento previsto. En los
Warrants Turbo Call, el mecanismo de barrera se activa tanto si el valor del Activo Subyacente
alcanza el Nivel de Barrera como si cae por debajo del mismo. En los Warrants Turbo Put, el
mecanismo de barrera se activa tanto si el valor del Activo Subyacente alcanza el Nivel de
Barrera como si sube por encima.

Vencimiento anticipado por pago de dividendos:

Se debe tener en cuenta que la rentabilidad por dividendos y el pago de los mismos podra
afectar al valor del Activo Subyacente y por tanto podria también provocar que éste tocara el
Nivel de Barrera.



Coste adicional de los warrants turbo- Pin Risk:

Se trata de un sobreprecio adicional que el emisor traslada al inversor en concepto del coste
que tendria en caso de deshacer la cobertura de estos valores. El inversor debe tener en
cuenta que este coste adicional que asume, en ningun caso, tanto si toca el Nivel de Barrera
como si se liquida a vencimiento, le sera reembolsado.

(v) Ineficiencia de Cobertura: el inversor debe ser consciente, en caso de adquirir el warrant
como instrumento de cobertura, que existe un riesgo de correlacion. El warrant no es un
instrumento perfecto de cobertura de un Activo Subyacente o cartera que incluye el Activo
Subyacente.

(vi) Garantia: el Emisor en ningun caso garantiza la rentabilidad de la inversiéon efectuada ni
hace recomendacién alguna sobre la evolucion de cualquiera de los Activos Subyacentes,
asumiendo por tanto el suscriptor o comprador de los warrants emitidos el riesgo de una
evolucién desfavorable de alguno o algunos de los factores que determinan el precio del
warrant y, por tanto, la pérdida total o parcial de la inversion efectuada.

(vii) Producto de estructura compleja: el presente Folleto de Base se refiere a productos
cuya estructura, descripcion y comprensién son complejas. Los warrants pueden conllevar
riesgos sustanciales y suponer la pérdida total de la inversién (Prima) pagada al suscribir el
producto.



FOLLETO DE BASE

1. PERSONAS RESPONSABLES

Don Sebastian Sastre Papiol, Director Ejecutivo, actuando en virtud del acuerdo del Consejo
de Administracion de 22 de mayo de 2008 y en nombre y representacion de Caixa d Estalvis i
Pensions de Barcelona (en adelante también “la Caixa”, el Banco, la Entidad Emisora o el
Emisor), con domicilio en Avda. Diagonal 621-629 08028 Barcelona, asume la responsabilidad
de las informaciones contenidas en este Folleto de Base.

D. Sebastian Sastre Papiol declara que, tras comportarse con una diligencia razonable,
garantiza que la informacion contenida en el presente Folleto de Base es, segun su
conocimiento, conforme a los hechos y no incurre en ninguna omisién que pudiera afectar a su
contenido.

2. FACTORES DE RIESGO DE LOS VALORES

Todo lo relativo a los factores de riesgo de la Emisién se encuentra recogido en la seccion
anterior denominada Factores de Riesgo de los Valores del presente Folleto de Base.

3. INFORMACION FUNDAMENTAL
3.1 Interés de las personas fisicas v juridicas participantes en Emision

Las personas participantes en la Oferta no tienen ningun interés que sea importante para la
misma.

3.2. Motivo de la Emision y destino de los ingresos

Las emisiones de valores a realizar al amparo del presente Folleto de Base, obedecen a la
actividad propia del negocio bancario de Caixa d Estalvis i Pensions de Barcelona (“la Caixa”).

Los gastos derivados del Folleto de Base y los gastos previstos para las emisiones a realizar se
detallan a continuacién suponiendo la emisién integra del Programa y vencimiento de los
warrants superiores a 18 meses en las Bolsas de Madrid y Barcelona.

Concepto Importe max.
Supervision y registro CNMV del Folleto de Base 40.609.93 euros
Tasas de CNMV supervisidon a admisién a cotizacion 9.363.60 euros
Estudio del Folleto de Base en Bolsa de Valores 1.160 euros
Derechos de la Bolsa 60.000 euros
Admisién, permanencia y Tasas de inclusién en Iberclear 100 euros
Otros gastos (publicidad...) 5.000 euros




4. INFORMACIC)N RELATIVA A LOS VALORES QUE VAN A OFERTARSE / ADMITIRSE A
COTIZACION

4.1. Descripcién del tipo y la clase de los valores

A. Warrants Tradicionales (“Call Warrants” y “Put Warrants”)

La informacion contenida en esta seccion A “Warrants Tradicionales” es asimismo
aplicable a los warrants Call y Put spread, warrants Turbo, warrants tradicionales
“Quanto” y warrants Call y Put spread “Quanto”.

4.1.1 Descripcion del tipo y la clase de los valores ofertados y/o admitidos a cotizacion,
con el codigo ISIN.

Los tipos de warrants tradicionales que se emitiran bajo este folleto podran ser los siguientes:

a) Warrants de Compra Tradicionales (Call Warrants): son warrants que otorgan a su titular el
derecho (no la obligacion) a percibir, en la Fecha de Pago, la diferencia positiva que existiere
entre el Precio de Liquidacién del Activo Subyacente y el Precio de Ejercicio del mismo en la
Fecha de Ejercicio.

b) Warrants de Venta Tradicionales (Put Warrants): son warrants que otorgan a su titular el
derecho (no la obligacion) a percibir, en la Fecha de Pago, el valor absoluto de la diferencia
negativa que existiere entre el Precio de Liquidacion del Activo Subyacente y el Precio de
Ejercicio del mismo en la Fecha de Ejercicio.

En las Condiciones Finales se incluira la informacién relativa al Cddigo ISIN (Internacional
Securities Identification Number).

4.1.2 Una explicacion clara y coherente que permita a los inversores comprender la
medida en que el valor de su inversion resulta afectado por el valor del instrumento o
instrumentos del subyacente, sobre todo en circunstancias en que los riesgos sean mas
evidentes

Los warrants son valores que conllevan un alto riesgo si no se gestionan adecuadamente.

Entre dichos riesgos se encuentra el de tipo de interés, el riesgo de crédito, riesgo de mercado,
riesgo de tipo de cambio, la volatilidad, la rentabilidad por dividendos o el plazo de tiempo.

El inversor debe asumir que podra obtener una rentabilidad negativa de su inversion en caso
de que la evolucion del Activo Subyacente sea contraria a la esperada y ademas debe tener en
cuenta que en la valoracion del warrant intervienen los siguientes factores:

1. El precio del subyacente:

El precio de un warrant depende del precio del Activo Subyacente. En caso de un warrant de
compra se incrementara cuando el precio del Activo Subyacente aumente y bajara cuando éste
disminuya. En el caso de un warrant de venta, el precio de cotizacion del warrant se
incrementara cuando baje el precio del Activo Subyacente y viceversa. Es lo que se denomina
“valor intrinseco” del warrant.

Para aquellos subyacentes con cotizacion en divisa distinta a la de emisién del warrant, el
inversor debe tener presente la existencia de riesgo de tipo de cambio tanto en caso de
ejercicio de los warrants como en la cotizaciéon diaria, puesto que el Precio de Ejercicio del
warrant esta determinado en una divisa distinta a la del precio del subyacente.



2. Dividendos:

En el caso de warrants sobre acciones, indices, cestas de acciones y cestas de indices el valor
del warrant se calculara teniendo en cuenta los dividendos. Cuantos mayores sean los
dividendos, mas bajo es el precio del warrant de compra y mas alto el precio del warrant de
venta.

3. Tipos de interés:

En el caso de warrants sobre acciones, indices, cestas de acciones y cestas de indices el valor
del warrant se calculara teniendo en cuenta los tipos de interés. Cuanto mas alta sea la tasa de
interés, mas alto es el precio del warrant de compra y mas bajo el precio del warrant de venta.
Para warrants sobre tipos de cambio se tendra en cuenta para el calculo del valor del mismo el
tipo de interés de la divisa subyacente.

4. Volatilidad:

Cuanto mas volatil sea el Activo Subyacente, es decir, cuanto mas alta sea la variacién
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 ejercicio del warrant. De acuerdo con lo anterior, en el momento de liquidacién
del warrant, el Precio de Liquidacion puede haber subido o bajado mas con respecto a una
media estimada.

5. Tiempo de vencimiento.

Cuanto mayor sea el periodo 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 temporal” del warrant.

El efecto de estos factores tiene que analizarse conjuntamente; asi, es posible que a pesar de
que la evolucion del subyacente sea favorable su valor a una fecha dada se reduzca como
consecuencia de la evolucion desfavorable de alguno o algunos de los restantes factores.

4.1.3 Legislacion segun la cual se han creado los valores

Los valores de las emisiones que se realicen al amparo del Folleto de Base se emitiran
conforme a la Ley del Mercado de Valores y normas que la hayan desarrollado.

4.1.4 Indicacién de si los valores estan en forma registrada o al portador y si los valores
estan en forma de certificado o de anotacidon en cuenta. En el Ultimo caso, nombre y
direccion de la entidad responsable de los documentos.

Los warrants a emitir al amparo del Folleto de Base estaran representados mediante
anotaciones en cuenta. La Sociedad de Gestidn de los Sistemas de Registro, Compensacion y
Liquidacion de Valores, con domicilio en la Plaza de la Lealtad n°1, 28014 Madrid, sera la
encargada de su registro contable.

4.1.5 Divisa de la emision de los valores.
Euro.
4.1.6. Clasificacién de los valores ofertados y/o admitidos a cotizacién, incluyendo

resumenes de cualquier clausula que afecte a la clasificacion o subordine el valor a
algunaresponsabilidad actual o futura del Emisor.



Las emisiones de warrants no tendran garantias reales ni de terceros, quedando sujetas por
tanto al régimen de responsabilidad patrimonial universal del Emisor. Los warrants seran
obligaciones contractuales directas, generales y sin pignoracion del Emisor, y tendran caracter
pari passu entre ellas y todas las demas obligaciones sin pignoracioén y sin subordinacién del
Emisor. Por tanto, con respecto a la prelacion de los inversores en caso de situacién concursal
del Emisor, los titulares de warrants se situaran detras de los créditos con privilegio
establecidos en la legislacion concursal y delante de los acreedores subordinados.

4.1.7 Descripcion de los derechos vinculados a los valores, incluida cualquier limitacion
de éstos, y del procedimiento para el ejercicio de tales derechos.

Derechos Politicos:

Conforme a la legislacion vigente, los valores careceran para el inversor que los adquiera de
cualquier derecho politico presente y/o futuro sobre el Emisor o sobre el emisor de los
subyacentes que pueden tener los warrants.

Derechos Econdmicos:

Los warrants a emitir al amparo del Folleto de Base otorgaran a sus titulares el derecho a
percibir del Emisor un pago en euros y de acuerdo a la féormula de liquidacion especificada en
el presente Folleto de Base.

Ejercicio de los derechos de los warrants:

Warrants Europeos: en el caso de los warrants de ejercicio europeo no sera necesario que los
titulares de los warrants realicen acto alguno para el ejercicio de sus derechos. Estos warrants
tendran Ejercicio Automatico, lo que significa que estos derechos seran ejercitados de forma
automatica por el Emisor en la Fecha de Vencimiento que en este caso coincidira con la Fecha
de Ejercicio, sin necesidad de notificacion ni requerimiento alguno a estos efectos, abonando el
Importe de Liquidacién que en su caso resulte a través de las entidades encargadas de la
llevanza de los registros contables correspondientes.

Warrants Americanos: en el caso de los warrants de ejercicio americano debera ser el titular del
warrant el que solicite el ejercicio de acuerdo con el procedimiento establecido a continuacion.
Salvo que se especifique algo distinto en las Condiciones Finales, con respecto a las emisiones
de warrants de ejercicio americano el numero minimo de warrants para los que se solicite el
ejercicio no podra ser inferior a cien, salvo el dia habil anterior a la Fecha de Vencimiento. En
dicha fecha se atenderan todas las peticiones de ejercicio o “Avisos de Ejercicio” que se
presenten. Por tanto, aquellos inversores que tengan un numero de valores inferior a 100 (o
inferior al numero minimo ejercitable, si se ha establecido otro distinto en las Condiciones
Finales) no podran ejercitarlos antes de su vencimiento, si bien podran transmitirlos en el
mercado secundario con el fin de realizar su inversion.

El Periodo de Ejercicio de los valores se iniciara en la Fecha de Emisién y se prolongara hasta
las 17:00 C.E.T. del dia habil anterior a la Fecha de Vencimiento. Los Avisos de Ejercicio
habran de ser presentados al Emisor por fax, correo o en persona. La direccién a estos efectos
es Servicios Bancarios y Operaciones de Caixa d'Estalvis i Pensions de Barcelona, Avda.
Diagonal 621-629 08028, Barcelona y el numero de fax es 93 404 65 31. El modelo para el
Aviso de Ejercicio podra obtenerse en cualquier oficina del Emisor asi como a través de su
pagina web.

Los Avisos de Ejercicio seran irrevocables y habran de ser recibidos antes de las 17:00 C.E.T.
horas para ser ejecutados el dia habil siguiente. Los Avisos de Ejercicio recibidos después de
las 17:00 C.E.T. horas seran ejecutados el segundo dia habil siguiente a la recepcién del aviso.
El limite final para dar Aviso de Ejercicio sera por tanto las 17:00 C.E.T. del dia habil anterior a
la Fecha de Vencimiento. Pasado ese momento los warrants no ejercitados por los tenedores
seran ejercitados de forma automatica por el Emisor en la fecha de Vencimiento.



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.

4.1.8 En el caso de nuevas emisiones, declaracion de las resoluciones, autorizaciones y
aprobaciones en virtud de las cuales los valores han sido o seran creados o emitidos.

Las resoluciones y acuerdos por los que se procede a la emisién de los warrants, cuya vigencia
consta en certificacion remitida a la Comisién Nacional del Mercado de Valores, son los que se

enuncian a continuacion:

-Acuerdo de la Asamblea General de fecha 24 de abril de 2008
-Acuerdo del Consejo de Administracion de 22 de mayo de 2008

4.1.9 Fecha de Emisién de los Valores.

Las fechas de emision de los valores se incluiran en las Condiciones Finales.

4.1.10 Descripcién de cualquier restriccion sobre la libre transmisibilidad de los valores.
No existen restricciones a la libre transmisibilidad de los valores.

4.1.11 Fecha de Vencimiento de los Valores y Fecha de Ejercicio.

El plazo de vencimiento de cada warrant no esta prefijado de antemano, pero no sera inferior a
un mes ni superior a cinco anos.

La Fecha de Ejercicio depende si los warrants emitidos son warrants “americanos” o warrants
de ejercicio “europeo”.

(i) En caso de warrants “Americanos”, la Fecha de Ejercicio podra ser cualquier Dia Habil
hasta el Dia Habil anterior a la Fecha de Vencimiento. En caso de que el inversor no ejercitara
el derecho, el mismo sera ejercitado automaticamente en la Fecha de Vencimiento.

(ii) En caso de warrants “Europeos”, el tenedor puede ejercitar el derecho unicamente en
su fecha de vencimiento (ejercicio automatico).

Dia Habil significa el dia en que los bancos comerciales estén abiertos para la realizacién de
operaciones financieras en Barcelona y estén abiertas para la negociacién las bolsas donde
coticen los warrants.

El emisor no puede amortizar el warrant anticipadamente salvo en los casos contemplados en
el apartado 4.2.3 del presente Folleto de Base.

Las Fechas de Emisién y Fecha de Ejercicio de los valores se incluiran en las Condiciones
Finales.

4.1.12 Descripcion del procedimiento de liquidacion de los valores derivados

Cada warrant dara derecho a su titular a recibir del Emisor, en la Fecha de Pago establecida
para cada emision, la cantidad resultante de aplicar para cada warrant las siguientes férmulas.
El Importe de Liquidacion se obtendra de multiplicar el importe de liquidacion unitario
(redondeado al cuarto decimal) por el niUmero de warrants que se vayan a ejercitar.

Para los call warrants tradicionales:

L = Max (0; (PL-PE))*Ratio

Para los put warrants tradicionales:



L = Max (0; (PE-PL))*Ratio
Donde:

L: Cantidad pagadera en la Fecha de Pago por warrant y es el importe resultante de aplicar la
férmula de liquidacion correspondiente para cada emision de warrants (“Importe de
Liquidacion”). El Importe de Liquidacion tiene un maximo de 4 decimales.

PE: Precio de Ejercicio del Activo Subyacente, y significa el precio del Activo Subyacente fijado
inicialmente, al que el titular del warrant tendria derecho a comprar (“call”) o vender (“put’) el
Activo Subyacente en la Fecha de Ejercicio. El Precio de Ejercicio tiene un maximo de 2
decimales.

PL: Precio de Liquidacion del Activo Subyacente, y significa el precio del Activo Subyacente
que se utilizara por el Emisor como precio de referencia final del Activo Subyacente. El Precio
de Liquidacion tiene un minimo de 4 decimales.

Ratio: cantidad de Activo Subyacente a la que da derecho cada warrant (representada por
cada warrant). El Ratio puede tener 4 decimales y puede ser una fraccién o un multiplo de 1. El
Ratio se puede modificar a lo largo de la vida del warrant si se produjeran circunstancias
excepcionales en el Activo Subyacente que seran debidamente comunicadas al inversor.

En el caso de que, como consecuencia de lo previsto en este apartado, resulte a favor del
tenedor de los warrants un Importe de Liquidacién, la liquidacion sera satisfecha por el Emisor
en la Fecha de Pago.

Los Precios de Ejercicio, Fechas de Ejercicio, Momento de Valoracion, Fechas de Pago,
informacion sobre los Activos Subyacentes y demas parametros necesarios para determinar los
derechos de cada titular en cada emision concreta vendran especificados en las Condiciones
Finales correspondientes a cada emision.

En este sentido, Momento de Valoracion, significa, en cada Fecha de Valoracion, que
coincidira siempre con la fecha de ejercicio del warrant, la hora de cierre del Mercado de
Cotizacion de que se trate, salvo que el Precio de Liquidacion a utilizar para una determinada
emision se fije en un momento distinto al cierre del Mercado de Cotizacién y, en ese caso, el
Momento de Valoracién sera la hora de fijacion del Precio de Liquidacion determinada en las
Condiciones Finales.

La fecha de ejercicio depende de si los warrants emitidos son warrants “americanos” o
“europeos”.

En caso de los warrants americanos, y en caso de que el Aviso de Ejercicio sea recibido por el
Emisor antes de las 17:00 CET, la Fecha de Ejercicio sera el dia siguiente a tal recepcion. Los
avisos de ejercicio recibidos por el Emisor después de las 17:00 CET tendran Fecha de
Ejercicio dos dias habiles siguientes a la recepcion del aviso. Asimismo, los avisos de ejercicio
recibidos después de las 17:00 CET de terceras entidades en la que los inversores tengan
depositados los valores, tendran Fecha de Ejercicio dos dias habiles siguientes a la recepcion
del aviso.

En caso de los warrants europeos, la Fecha de Ejercicio coincide con la Fecha de Vencimiento.

Los apartados 4.2.3 y 4.2.4 indican los supuestos de distorsion del mercado o de liquidacién
que puedan afectar al subyacente y las normas de ajuste de acontecimientos relativos al
subyacente de los warrants.

Las formulas a utilizar para calcular el Importe de Liquidacion Extraordinario (el importe que el
Emisor, en su caso, abonara a los titulares de los warrants en los supuestos de vencimiento
anticipado) en los casos previstos en los apartados 4.2.3 y 4.2.4 seran también las arriba



indicadas. El Agente de Calculo determinara los precios o valoraciones de los Activos
Subyacentes aplicables en caso de discontinuidad, interrupcion del mercado o defecto de
publicacién de indices o precios de referencia, supuestos de cancelaciéon anticipada y los
ajustes y valoraciones a realizar de acuerdo con lo sefialado en los puntos 4.2.3 y 4.2.4 del
presente Folleto de Base.

En caso de que resulte a favor del tenedor de los warrants un Importe de Liquidacion, la
liquidacién sera satisfecha por el Emisor en la Fecha de Pago, directamente o a través de la
entidad que aparezca designada como tal en las Condiciones Finales.

4.1.13 Descripcion de cémo se producen los ingresos de los valores derivados, la fecha
de pago o entregay el método para su calculo.

Llegada la Fecha de Ejercicio, se ejercitaran los warrants tanto si el ejercicio se produce a
opcion del inversor, en caso de los warrants americanos, como en el caso de Ejercicio
Automatico. Los warrants no ejercitados por los tenedores seran ejercitados automaticamente
por el Emisor. El Emisor a partir de esa fecha y dentro de los cinco dias habiles después de la
Fecha de Ejercicio procedera a pagar a los tenedores de los warrants los importes que, en su
caso, y de conformidad con lo previsto en las Condiciones Finales correspondientes, resulten a
favor de los mismos en cada emision.

El abono del Importe de Liquidacion que en su caso resulte a favor de los titulares de los
warrants se hara por el Emisor a través de las entidades encargadas de la llevanza de los
registros contables correspondientes y se pagara en la Fecha de Pago.

4.1.14 Fiscalidad de los valores

Todos los inversores deben consultar el régimen fiscal que les es aplicable en relacién con la
compra, tenencia, transferencia o ejercicio de cualquier warrant con su asesor fiscal o
profesional independiente.

De acuerdo con la legislacion fiscal espafiola vigente, el Emisor interpreta que el tratamiento
fiscal de las emisiones es el siguiente:

a) Impuesto sobre Sociedades (Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo, por el
que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades y Real
Decreto 1.777/2004, de 30 de julio, por el que se aprueba el Reglamento del Impuesto
sobre Sociedades).

Cuando el suscriptor de los warrants sea un sujeto pasivo de este Impuesto, la prima pagada
por su adquisicion constituye el valor de adquisicién del warrant, el cual debera activarse en el
balance y valorarse de conformidad con la normativa contable. Lo mismo seré de aplicacion a
las sociedades que adquieran los warrants en el mercado secundario en relacion con el precio
satisfecho.

Si se transmiten los warrants antes de su vencimiento, la diferencia positiva entre el precio de
transmision y el valor neto contable de los warrants a fecha de la transmision, tendra la
consideracion de renta gravable.

Si se transmiten los warrants a vencimiento, la renta positiva generada por diferencia entre el
precio de transmision y el valor neto contable de los mismos a esa fecha, tendra la naturaleza
de renta gravable.

Si la diferencia entre el precio de transmision y el valor neto contable de los warrants a fecha
de la transmision es negativa, se generara una renta negativa por dicha diferencia.

Las rentas positivas que se generen de acuerdo con lo comentado anteriormente no estan
sometidas a retencion.



b) Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas (Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del
Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y Real Decreto 439/2007, de 30 de
marzo, por el que se aprueba el Reglamento del Impuesto sobre la Renta de las Personas
Fisicas).

Cuando el suscriptor de los warrants sea un sujeto pasivo de este Impuesto, la prima satisfecha
por su adquisicidn tendra la consideracién de valor de adquisicién. Lo mismo sera de aplicacién
respecto de los sujetos pasivos de este Impuesto que adquieran los warrants en el mercado
secundario en relacién con el precio satisfecho.

Si se transmite el warrant antes del vencimiento se generara una ganancia o pérdida
patrimonial por la diferencia entre el valor de transmision y el valor de adquisicion.

Si se transmite el warrant a vencimiento se generara una ganancia o pérdida patrimonial por la
diferencia entre el valor de transmision y el valor de adquisicién

En caso de liquidacion positiva del warrant, la renta generada tendra la calificacion de ganancia
patrimonial que se integrara enla base imponible del impuesto como Renta del Ahorro sujeto a
un tipo impositivo fijo del 18%..

En caso de liquidacién negativa del warrant, la renta generada tendra la calificacion de pérdida
patrimonial que se integrara en la base imponible como Renta del Ahorro que podra ser
compensada con ganancias patrimoniales del mismo periodo impositivo y el exceso, en su
caso, se podra compensar con el saldo positivo que se ponga de manifiesto durante los cuatro
afnos siguientes.

Las ganancias patrimoniales no estan sometidas a retencion.

¢) Impuesto sobre la Renta de No Residentes (Real Decreto Legislativo 5/2004, de 5 de
marzo, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre la Renta
de No residentes, y Real Decreto 1776/2004, de 30 de julio, por el que se aprueba el
Reglamento del Impuesto sobre la Renta de No Residentes).

Las ganancias patrimoniales obtenidas por no residentes, derivadas de valores (entre los que
se incluyen los warrants) emitidos por entidades residentes en Espafia, se consideran rentas
obtenidas en Espafia y estan sujetas al Impuesto sobre la Renta de No Residentes a un tipo
del 18%, salvo que se declaren exentas por la normativa interna o sea de aplicacién un
Convenio para evitar la doble imposicion suscrito entre Espana y el Estado de residencia del
perceptor, en cuyo caso se aplicaran las disposiciones de dicho Convenio.

Estan exentas de tributacion en Espafa las ganancias patrimoniales derivadas de las
transmisiones de valores (entre los que se incluyen los warrants) obtenidos por residentes en
un Estado miembro de la Union Europea distinto de Espafia, siempre que no operen a través
de un establecimiento permanente en Espafia ni se hayan obtenido a través de un pais o
territorio considerado como paraiso fiscal con arreglo al Real Decreto 1080/1991 de 5 de julio.

Asimismo, estan exentas las rentas derivadas de las transmisiones de valores (entre los que se
incluyen los warrants) realizadas en mercados secundarios oficiales de valores espafoles,
obtenidas por no residentes sin mediacion de establecimiento permanente en Espafa, que
sean residentes en un Estado que tenga suscrito con Espafia un Convenio para evitar la doble
imposicién con clausula de intercambio de informacion.

La residencia fiscal en ambos casos, tanto en un Estado miembro de la Unién Europea como
en un Estado con el que Espafia tenga suscrito Convenio para evitar la doble imposicién con
intercambio de informacién, debera acreditarse mediante el correspondiente certificado de
residencia fiscal, de conformidad con lo previsto en la legislacion vigente.



d) Impuesto sobre Patrimonio

Los warrants se integraran en la base imponible del impuesto por su valor de mercado en la
fecha de devengo del impuesto

e) Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

Las transmisiones de warrants a titulo gratuito (tanto a titulo inter vivos como mortis causa)
estan sujetas al Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones, siendo sujeto pasivo el adquirente
de los warrants.

4.2. Informacién sobre el Subyacente
Informacion detallada sobre los activos subyacentes se incluira en las Condiciones Finales.
4.2.1 El Precio de Ejercicio o el precio de referencia final del subyacente.

El Precio de Ejercicio es el precio del Activo Subyacente fijado inicialmente, al que el titular del
warrant tendria derecho a comprar (call) o vender (put) 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 aplicacién de la férmula de liquidacion, si
corresponde un Importe de Liquidacion a los titulares de los warrants.

El Precio de Referencia Final es el Precio de Liquidacion 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 férmula de liquidacién, si corresponde un Importe de
Liquidacion a los titulares de los warrants. El Precio de Liquidacion sera el precio del
subyacente en el Momento de Valoracion.

El Precio de Ejercicio y el Precio de Referencia Final del subyacente se incluiran en las
Condiciones Finales de cada emision.

4.2.2 Declaracion que establezca el tipo de subyacente y una indicacion de donde puede
obtenerse informacion sobre el subyacente.

El Emisor tiene previsto realizar emisiones sobre los siguientes Activos Subyacentes:

e Acciones de empresas cotizadas en mercados organizados espafoles o extranjeros.

e Cestas de Acciones de empresas cotizadas en mercados organizados espafnoles o
extranjeros con ponderacioén clara y no cambiante a lo largo de la vida del warrant.

e indices Bursatiles de mercados organizados de valores de renta variable espafioles o
extranjeros.

e Cestas de Indices Bursatiles de mercados organizados de valores de renta variable
espafoles extranjeros con ponderacion clara y no cambiante a lo largo de la vida del
warrant.

e Valores e indices de Renta Fija: Deuda Publica u otros emisores nacionales o extranjeros.

e Fondos de Inversion cuyos precios se publiquen de manera regular en medios de
informacion general o financiera asequibles a los inversores.

e Cestas de Fondos de Inversion, con ponderacion clara y no cambiante a lo largo de la vida
del warrant y cuyas liquidaciones estén publicadas de manera regular en medios de
informacion general o financiera asequibles a los inversores.

e Indices de Fondos de Inversion, cuyos precios estén publicados de manera regular en
medios de informacion general o financiera asequibles a los inversores.

e Tipos de cambio de unas monedas contra otras o futuros sobre tipos de cambio.

e Tipos de interés. Tipos de interés de depésitos, en euros y/o en cualquier otra moneda,
cotizados en los mercados interbancarios locales de cada moneda o en el Euromercado,
asi como diferenciales entre estos tipos de interés y tipos de interés de swaps o de otros
derivados vy titulos de renta fija (publica o privada) (conjuntamente “Tipos de Interés”) y/o
futuros sobre tipos de interés.

e Materias Primas y/o futuros sobre materias primas.



El tipo de subyacente para cada emisiéon estara indicado en las Condiciones Finales de la
misma. La informacion sobre la trayectoria y volatilidad del subyacente también se incluira en
las Condiciones Finales por referencia a paginas de difusion de informacién financiera como
Reuters o Bloomberg y en su caso de las paginas web de los emisores o promotores de los
activos subyacentes.

4.2.3 Descripcion de cualquier episodio de distorsion del mercado o de liquidacién que
afecte al subyacente.

A efectos de las emisiones a realizar bajo el Folleto de Base, se considera que existe un
Supuesto de Interrupcion del Mercado en las situaciones definidas a continuaciéon en funcion
del tipo de subyacente.

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 las Condiciones Finales correspondientes a cada
emision, se estara a las reglas de valoracion alternativa contempladas a continuacién para
cada tipo de subyacente. Con caracter general para las emisiones contempladas en esta guia,
en el caso en que la determinacién del Precio de Liquidacion 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 Interrupcion 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 (con un maximo de 8 dias), salvo que por la proximidad de la Fecha
de Vencimiento de la emision no fuese posible obtener una nueva Fecha de Valoracion Final,
en cuyo caso, independientemente de que se hubiese producido un Supuesto de Interrupcion
del Mercado, se determinara el valor del indice, accion o materia prima de que se trate, en la
Fecha de Valoracion Final originalmente fijada para la determinacion del Precio de Liquidacion,
de acuerdo con lo establecido en relaciéon con las normas de ajuste, descritas posteriormente.
En este sentido, “Dia de Cotizacion” significa cualquier dia que, salvo que se produzca un
Supuesto de Interrupcion del Mercado, sea dia de negociacién y estén abiertos para la
realizacion de operaciones el Mercado de Cotizacion y el Mercado de Cotizacion Relacionado
(el mercado organizado o sistema de cotizacion asi especificados en las Condiciones Finales
de cada una de las emisiones), excepto en el supuesto en que en dichos mercados adelanten
su cierre sobre la hora habitual prevista para ello, sin previo aviso.

A) Respecto de una Accion o Cesta de Acciones:

Cuando, en cualquier dia en que se encuentre abierto a la realizacion de operaciones el
Mercado de Cotizacion (el mercado organizado o sistema de cotizacién especificado para cada
accion en las Condiciones Finales correspondientes a cada emision, teniendo en cuenta que si
cualquier accion que sea Activo Subyacente 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 Calculo notificara otro
mercado organizado o sistema de cotizacion donde se negocie la accion de que se trate)
donde se negocie o cotice el Activo Subyacente de que se trate, durante la media hora
inmediatamente anterior al Momento de Valoracion correspondiente (es decir, en cada Fecha
de Valoracion, la hora o el momento en que se publica el Precio de Liquidacién oficial), se
produzca, por cualquier causa, una suspension o restriccion de las actividades del mercado:

(i) Respecto de una Accion:

En la negociacion de la accidon de que se trate siempre que dicha suspension o limitacién
impida efectuar la valoracion a precios de mercado del Activo Subyacente, en el momento en
que esta se deba realizar.

Valoracion alternativa:

En el caso de emisiones sobre acciones se tomara como nueva Fecha de Valoracion el
siguiente Dia de Cotizacidon en que no exista un Supuesto de Interrupciéon del Mercado, salvo
que el Supuesto de Interrupcion del Mercado permanezca durante los ocho Dias de Cotizacion



inmediatamente posteriores a la fecha que se hubiera especificado inicialmente como Fecha de
Valoracion, en cuyo caso, el octavo Dia de Cotizacién inmediatamente posterior a dicha fecha
se tomara como Fecha de Valoracion, independientemente de que en esa fecha se produzca o
permanezca el Supuesto de Interrupcién del Mercado, y se determinara el valor de la accion en
la misma fecha mediante la media aritmética entre el ultimo precio de mercado disponible y una
estimacion del precio que dicha accién hubiese tenido en el mercado en esa fecha, de no
haberse producido el Supuesto de Interrupcién del Mercado.

Las féormulas y métodos de célculo utilizados seran los que se consideren mas apropiados para
la determinacion del valor del Activo Subyacente pero siempre intentado aproximarse al valor
que hubiera prevalecido de no haberse producido el Supuesto de Interrupcién del Mercado.

(i) Respecto de una Cesta de Acciones:

En acciones que comprendan al menos el 20% de la composicion de la cesta de que se trate.
Siempre que dicha suspension o limitacion impida al Agente de Calculo efectuar la valoracion a
precios de mercado del Activo Subyacente, en el momento en que esta se deba realizar.

Valoracion alternativa:

En el caso de emisiones sobre cestas de acciones, la Fecha de Valoraciéon de cada accién que
no se encuentre afectada por la interrupcion del mercado sera la Fecha de Valoracion
originalmente especificada para dichas acciones, y se tomara como Fecha de Valoracién 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
Interrupciéon de Mercado permanezca durante los ocho Dias de Cotizaciéon 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 octavo Dia de Cotizacion inmediatamente
posterior a dicha fecha se tomara como Fecha de Valoracién de la accién de que se trate,
independientemente de que en esa fecha se produzca o permanezca el Supuesto de
Interrupcion de Mercado, y el Agente de Célculo determinara el valor de las acciones afectadas
en la misma fecha mediante la media aritmética entre el ultimo precio de mercado disponible y
una estimacion del precio que dichas acciones hubiesen tenido en el mercado en esa fecha, de
no haberse producido el Supuesto de Interrupcion del Mercado.

Las férmulas y métodos de calculo utilizados seran los que se consideren mas apropiados para
la determinacion del valor del Activo Subyacente pero siempre intentado aproximarse al valor
que hubiera prevalecido de no haberse producido el Supuesto de Interrupcién del Mercado.

B) Respecto de un indice o Cesta de indices:

Cuando, en cualquier dia en que se encuentre abierto a la realizacién de operaciones, el
Mercado de Cotizacion (el mercado organizado o sistema de cotizaciéon especificado para cada
indice de que se trate en las Condiciones Finales correspondientes a cada emision) donde se
negocie o cotice el indice de que se trate, se produzca, durante la media hora inmediatamente
anterior al Momento de Valoracién correspondiente (es decir, en cada Fecha de Valoracion, la
hora o el momento en que se publica el Precio de Liquidacion oficial), 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.
- En opciones en su Mercado de Cotizacion Relacionado

Siempre que dicha suspension o limitacion impida efectuar la valoracién a precios de mercado
del Activo Subyacente, en el momento en que ésta se deba realizar.

A los efectos de verificar la existencia efectiva de un Supuesto de Interrupcién del Mercado, si
la cotizaciéon 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 suspension o restriccion a su
cotizacion, a fin de determinar si el porcentaje de ponderacion del/los valor/es suspendido/s es



lo suficientemente elevado como para dar lugar a la existencia de un Supuesto de Interrupcién
de Mercado.

Como regla general se entendera que existe un Supuesto de Interrupciéon del Mercado cuando
el porcentaje de ponderacién del/los valor/es suspendido/s, en el indice de que se trate,
alcance el 20%.

Valoracion alternativa:

En el caso en que se trate de un indice, se tomara como nueva Fecha de Valoracion el
siguiente Dia de Cotizacion en que no exista un Supuesto de Interrupciéon del Mercado, salvo
que el Supuesto de Interrupcion del Mercado permanezca durante los ocho Dias de Cotizacion
inmediatamente posteriores a la fecha que se hubiera especificado inicialmente como Fecha de
Valoracion, en cuyo caso, el octavo Dia de Cotizacién inmediatamente posterior a dicha fecha
se tomara 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 del indice de que se trate de acuerdo con la férmula y método de célculo 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 cotizaciéon de los valores que componen el indice (o una
estimacioén del mismo, si los valores que componen el indice se encuentran suspendidos de
cotizacién), en el Momento de Valoracién en dicho octavo Dia de Cotizacion.

Las férmulas y métodos de calculo utilizados seran los que se consideren mas apropiados para
la determinacion del valor de los Activos Subyacentes pero siempre intentado aproximarse al
valor que hubiera prevalecido de no haberse producido el Supuesto de Interrupcion del
Mercado.

En el caso de emisiones sobre cestas de indices, la Fecha de Valoraciéon de cada uno de los
indices que no se encuentren afectados por la interrupcion del mercado sera la Fecha de
Valoracion originalmente especificada para dichos indices y se tomara como Fecha de
Valoracion de los indices afectados por la interrupcién el siguiente Dia de Cotizaciéon en que no
exista un Supuesto de Interrupcién de Mercado para cada uno de ellos, salvo que el Supuesto
de Interrupcién de Mercado permanezca durante los ocho Dias de Cotizaciéon inmediatamente
posteriores a la fecha que se hubiera especificado inicialmente como Fecha de Valoracion para
cada una de los indices afectados, en cuyo caso, el octavo Dia de Cotizacion inmediatamente
posterior a dicha fecha se reputara como Fecha de Valoracién del indice de que se ftrate,
independientemente de que en esa fecha se produzca o permanezca el Supuesto de
Interrupcion de Mercado, y se determinara:

Su valor en la misma fecha mediante la media aritmética entre el Ultimo precio de mercado
disponible y una estimacion del valor que dicho indice hubiese tenido en el mercado, en esa
fecha, de no haberse producido el Supuesto de Interrupcién del Mercado.

C) Respecto de Valores e indices de Renta Fija:

Se estara a lo que determine el Mercado de Cotizacion Relacionado para estos casos y para
este tipo de Activos Subyacentes.

D) Respecto a Fondos de Inversion y Cestas de Fondos de Inversién:

Cuando en cualquier Fecha de Valoracion no se hubiera publicado el valor liquidativo del fondo
de que se trate o que forme parte de la cesta.

Valoracion alternativa:

Se tomara como nueva Fecha de Valoracion del fondo afectado el siguiente Dia de Cotizacion
en que no exista un Supuesto de Interrupcién del Mercado, salvo que el Supuesto de
Interrupciéon del Mercado permanezca durante los ocho Dias de Cotizacién inmediatamente
posteriores a la fecha que se hubiera especificado inicialmente como Fecha de Valoracion, en
cuyo caso, el octavo Dia de Cotizacion inmediatamente posterior a dicha fecha se reputara
como Fecha de Valoracién, independientemente de que en esa fecha se produzca o



permanezca el Supuesto de Interrupcion del Mercado, y el Agente de Calculo determinara el
valor liquidativo del fondo afectado como una estimacion del valor liquidativo que hubiera
prevalecido de no haberse producido el Supuesto de Interrupcién del Mercado teniendo en
cuenta la misma metodologia descrita en el folleto informativo de dicho fondo de inversion.

E) Respecto a Indices de Fondos de Inversion:

Cuando en cualquier Fecha de Valoracion no se hubiere publicado por el Promotor del indice
de que se trate el valor diario que se utilice para determinar su Precio de Liquidacion.

Valoracion alternativa:

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 ocho Dias de Cotizacién inmediatamente posteriores a la fecha que se
hubiera especificado inicialmente como Fecha de Valoracién, en cuyo caso, el octavo Dia de
Cotizacion inmediatamente posterior a dicha fecha se tomara 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 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 cotizacion de los valores que componen el indice (0 una estimacion del mismo, si los
valores que componen el indice se encuentran suspendidos de cotizacién), en el Momento de
Valoracion en dicho octavo Dia de Cotizacion.

Las formulas y métodos de calculo utilizados seran los que se consideren mas apropiados para
la determinacién del valor de los Activos Subyacentes pero siempre intentado aproximarse al
valor que hubiera prevalecido de no haberse producido el Supuesto de Interrupcion del
Mercado.

F) Respecto de Tipos de Cambio:

Cuando en cualquier Fecha de Valoracién se produzca la discontinuidad temporal o
permanente de la publicacién del tipo de cambio, o del futuro sobre el tipo de cambio, de
referencia de que se trate, o no esté disponible la fuente de publicacién correspondiente.

Valoracion alternativa:

En el caso de emisiones ligadas al rendimiento de unas divisas contra otras, el Agente de
Calculo determinara el Precio Final (o0 en cada Fecha de Valoracion, los precios de las divisas
subyacentes cuya media aritmética constituya el Precio Final), con arreglo a criterios de
razonabilidad econdémica.

Para las emisiones que tengan como referencia un futuro sobre tipos de cambio, se atendera a
las normas de valoracién alternativas dictadas por el mercado oficial, en su caso, en el que
cotice el futuro correspondiente.

G) Respecto a la Cotizacion de un Tipo de Interés:

Cuando en cualquier Fecha de Valoracion se produzca la discontinuidad temporal o
permanente de la publicacién del tipo de interés, o del futuro sobre el tipo de interés, de
referencia de que se trate, o no esté disponible la fuente de publicacién correspondiente.

Valoracion alternativa:

En el caso de emisiones sobre tipos de interés, se tomara como nueva fecha de valoracion el
siguiente Dia de Cotizacién en que no exista un supuesto de Interrupciéon de Mercado, salvo
que en el supuesto de interrupcién del Mercado permanezca durante los ocho dias de
Cotizacion inmediatamente posteriores a la fecha que se hubiera especificado inicialmente
como Fecha de Valoracion, en cuyo caso, el octavo dia de Cotizacion inmediatamente posterior
a dicha fecha se tomara como fecha de Valoracion, independientemente de que en esa fecha
se produzca o permanezca el Supuesto de Interrupcion del Mercado. En este caso, el Agente



de Calculo determinara el valor de un tipo de interés sustitutivo que se considere comparable al
tipo de interés original.

Para las emisiones que tengan como referencia un futuro sobre los tipos de interés, se
atendera a las normas de valoracion alternativas dictadas por el mercado oficial en el que
cotice el futuro correspondiente.

H) Respecto de Materias Primas:

Cuando en cualquier Fecha de Valoracién se produzca la discontinuidad temporal o
permanente del futuro sobre la materia prima de que se trate.

Valoracion alternativa:

En el caso de las emisiones sobre materias primas, se tomara como nueva Fecha de
Valoracion el siguiente dia de cotizacion en que no exista un supuesto de Interrupcion de
Mercado, salvo que en el Supuesto de Interrupcion del Mercado permanezca durante los ocho
dias de Cotizacién inmediatamente posteriores a la fecha que se hubiera especificado
inicialmente como Fecha de Valoracién, en cuyo caso, el octavo dia de Cotizacion
inmediatamente posterior a dicha fecha se tomara como fecha de Valoracion,
independientemente de que en esa fecha se produzca o permanezca el Supuesto de
Interrupcién del Mercado. En este caso, se determinara el valor justo de Mercado de la Materia
Prima en la Fecha de Valoracion fijada para la determinacion del Precio de Liquidacion.

Para las emisiones que tengan como referencia un futuro sobre materia prima, se atendera a
las normas de valoracion alternativas dictadas por el mercado oficial en el que cotice el futuro
correspondiente.

4.2.4 Normas de ajuste de acontecimientos

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

a) Ajustes por sucesos con efectos de dilucidén o concentracion del valor tedrico de las acciones
que constituyan el Activo Subyacente.

Se considera que pueden tener efectos de dilucién o concentracion del valor tedrico de las
acciones que constituyan el Activo Subyacente de las emisiones de warrants a realizar bajo el
Folleto de Base los siguientes eventos:

- Ampliacién de capital.

- Reduccién de capital mediante devolucién de aportaciones a los accionistas.

- Divisién del nominal de las acciones.

- Agrupacién de acciones mediante variacion del valor nominal.

- Dividendos.

- Adquisiciones, fusiones y absorciones.

- Cualquier otra circunstancia que a juicio del Agente de Calculo tenga efectos de dilucion o de
concentracion del valor teérico de las acciones.

En caso de que se produzca cualquiera de las situaciones anteriormente mencionadas, el
Agente de Calculo procedera a calcular, en su caso, el nuevo Precio de Ejercicio de los
warrants y el Ratio del warrant.

1. Ampliaciones de capital:

(a) En el caso de ampliaciones de capital totalmente liberadas y sin diferencia de dividendos, el
ajuste a realizar es el siguiente:

- se multiplica el numero de acciones representado por cada warrant por el cociente “acciones
después de la ampliacién / acciones antes®;



- se multiplicara el Precio de Ejercicio por el cociente “acciones antes de la ampliacién/acciones
después”.

(b) En el caso de ampliaciones de capital totalmente liberadas con diferencia de dividendos o
parcialmente liberadas, ampliaciones a la par y con prima de emision y emision de obligaciones
convertibles sin exclusion de derecho de suscripcion preferente:

Precio de Ejercicio:
PEN=PEV*(1-VTD/PC)

Donde:

PEN= Precio de ejercicio nuevo (Precio de Ejercicio después de ajuste)

PEV= Precio de ejercicio viejo (Precio de Ejercicio antes de ajuste)

VTD= Valor tedrico del derecho de suscripcion

PC= Precio de cierre del Activo Subyacente en el dia habil anterior a la fecha de ajuste

El valor tedrico de los derechos de suscripcion preferente se calculara en base al precio de
cierre de la accion en el Dia Habil anterior a la Fecha de Ajuste (siendo esta ultima la fecha de
inicio del periodo de suscripcién de la ampliacién y que es el primer dia en que se cotizan los
derechos de suscripcién) y a las condiciones de emisién (desembolso, proporciéon sobre las
acciones existentes, diferencia de dividendos) de las acciones nuevas.

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

VTD= N*(C-E-D)
N+V

Donde

VTD: Valor teérico del derecho.

N: n°® de acciones nuevas.

V: n° de acciones antiguas.

C: el valor de cotizacion al cierre del dia anterior a la fecha de inicio del periodo de suscripcion
de la ampliacién.

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

D: diferencia de dividendos, si existe, entre las acciones nuevas y las acciones antiguas.

Numero de acciones representado por cada warrant:

El niumero de acciones representado por cada warrant se ajustara de la siguiente manera:
NN= NV/(1-VTD/PC)

Donde:

NN: Numero de acciones representado por cada warrant nuevo (numero de acciones
representado por cada warrant después de ajuste)

NV: Numero de acciones representado por cada warrant viejo (nimero de acciones
representado por cada warrant antes de ajuste)

VTD: Valor teérico del derecho de suscripcion

PC: Precio de cierre del Activo Subyacente en el dia habil anterior a la fecha de ajuste

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

- Cuando la ampliacién de capital se lleve a cabo mediante el aumento de valor de las acciones
existentes.

- Cuando la ampliacién se deba a la conversion de obligaciones en acciones o a la absorcién
de otra sociedad dentro de un procedimiento de fusion.



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

2) Reduccion de capital o de reservas mediante devolucién de aportaciones en efectivo a los
accionistas:

El Precio de Ejercicio se ajustara cuando la sociedad emisora del Activo Subyacente realice
una disminucién de la reserva por prima de emisidn de acciones, u otras cuentas de recursos
propios equivalentes, con distribucion del importe a los accionistas. Asimismo se ajustara el
Precio de Ejercicio cuando la sociedad emisora del Activo Subyacente lleve a cabo una
disminucién del valor nominal de las acciones con distribucion de dicho importe a los
accionistas.

3) Division del valor nominal de las Acciones (“Splits”):

El Precio de Ejercicio se multiplicara por el cociente “acciones antes de la divisién / acciones
después”.

El numero de acciones representado por cada warrant se ajustara multiplicando por el cociente
“acciones después de la divisién /acciones antes”.

4) Agrupacion de acciones mediante variacién del valor nominal:

El Precio de Ejercicio se multiplicara por el cociente “acciones después/acciones antes”.
El numero de acciones representado por cada warrant se ajustara multiplicando por el cociente
“acciones antes de la divisidn /acciones después”.

5) Dividendos

(a) Los dividendos ordinarios y otras retribuciones a los accionistas asimilables al pago de
dividendos no daran lugar a ajuste. Se entiende como tales:

-el inicio de un pago periddico y recurrente;

-el cambio de un pago periddico y recurrente en forma de dividendos por otra denominacion
con el mismo caracter; y

-la repeticion de retribuciones a los accionistas contra cuentas de fondos propios con caracter
periddico y recurrente.

(b) Los dividendos extraordinarios y otras retribuciones a los accionistas no asimilables al pago
de dividendos ordinarios se ajustaran por el importe del dividendo o retribuciéon considerado
excepcional y no periddico.

(c) En los casos en que proceda realizar ajuste por dividendos, se ajustaran el Precio de
Ejercicio y el numero de acciones del mismo modo que el apartado 2, referente a reduccion de
capital o reservas mediante devolucion en efectivo a los accionistas.

(d) En el caso de pagos en activos cuya valoracion se prevea dificil de realizar en el momento
en que se debe realizar el ajuste o sobre los que se pueda prever una dificultad de operatividad
en el mercado con el activo que se entrega como pago, podra establecerse la no realizacion de
ajuste, anunciandolo con prontitud tras el anuncio de la emisora de su intencién de realizar un
pago o una entrega de esas caracteristicas.

(e) En situaciones que exijan la realizacién de un ajuste por entrega de un activo cuya
valoracién soélo se conoceria con certeza en la fecha de ajuste, la realizacion del ajuste se
realizara en las condiciones mas equitativas para los tenedores y emisores de warrants
establecidas por el Agente de Calculo.

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
Folleto de Base, se considera que se produce una adquisicion cuando una entidad adquiera la



totalidad o realice una oferta global de adquisicién sobre acciones que sean Activo Subyacente
del warrant de que se trate y el resultado de dicha oferta suponga la adquisiciéon de la totalidad
de las acciones del emisor o bien la adquisicion de un porcentaje inferior al 100% del capital
cuando en virtud de dicha adquisicion la parte del capital que circulaba libremente en bolsa y
no estaba en manos de accionistas de referencia se ve reducida de manera sustancial,
provocando la reduccion del volumen de negociacidon de dichas acciones y dificultando en
consecuencia la cobertura de las emisiones que tienen como Activo Subyacente las
mencionadas acciones.

Se considera que se produce una fusidén 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 fusién.

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 valores o
unicamente dinero o valores.

En los casos en que la adquisicion, fusion o absorcién sea efectiva con anterioridad a la Fecha
de Liquidacion de los warrants, los ajustes a realizar por el Agente de Calculo 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 que 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 nimero de acciones por
warrant y en el correspondiente Precio de Ejercicio a fin de tener en cuenta cualquier redondeo
que se produzca como consecuencia de la relacion de canje, o (b) se procedera a amortizar los
warrants anticipadamente, pagando a los inversores el Importe de Liquidacién Extraordinario
que en su caso resulte.

En el caso de warrants sobre cestas de acciones, a elecciéon 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 nimero de acciones de la cesta y en el
correspondiente Precio de Ejercicio de la misma, a fin de tener en cuenta cualquier redondeo
que se produzca como consecuencia de la relacion de canje o, (b) se procedera a eliminar de
la cesta las acciones afectadas y a realizar el correspondiente ajuste en el Precio de Ejercicio
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 procedera a eliminar de la cesta las
acciones afectadas y a realizar el correspondiente ajuste en el Precio de Ejercicio 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 eleccidon del Emisor, (a) las acciones que sean Activo
Subyacente se sustituiran por las nuevas acciones ofrecidas con su misma relacion de canje y
el Agente de Célculo realizara los ajustes correspondientes en el Ratio del warrant y en el
correspondiente Precio de Ejercicio a fin de tener en cuenta los importes percibidos en efectivo
como consecuencia del canje, o (b) 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, a elecciéon 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 nimero de acciones de la cesta y en el
correspondiente Precio de Ejercicio 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 de Ejercicio de la misma a fin de
tener en cuenta el efectivo percibido.

c) Supuestos de insolvencia.

En el caso en que por cualquier causa se produzca la quiebra, suspensién de pagos o
cualquier procedimiento concursal que afecte al emisor de acciones que sean Activo
Subyacente de warrants emitidos bajo el Folleto de Base, 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 de la Entidad emisora de las acciones que fueren Activo Subyacente de los
warrants emitidos, pagando a sus titulares el Importe de Liquidaciéon 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 realizar el correspondiente ajuste en el Precio de Ejercicio 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 Liquidacién Extraordinario que en su caso resulte. A
estos efectos la nueva Fecha de Vencimiento sera una fecha que estara 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 de Ejercicio 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 exclusion,
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 elegira la opcidon que a su juicio sea mas ventajosa
para los titulares de los warrants.

En el supuesto en que el Emisor decida amortizar los warrants anticipadamente, pagando a los
inversores un Importe de Liquidaciéon Extraordinario, el Agente de Calculo determinara dicho
Importe de Liquidacion, conforme a la valoracion que resulte de aplicar a los warrants
afectados los métodos de valoracion aplicables 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
este Folleto de Base, asi como las nuevas Fechas de Valoracién escogidas, en su caso, el
valor alternativo del indice o accidon afectada, los ajustes realizados en los precios y
modificaciones de los derechos de los warrants determinados por el Agente de Calculo
conforme a lo dispuesto en este Folleto de Base o en las Condiciones Finales y se publicaran
en un periddico de difusion nacional y en el Boletin de Cotizacion de las Bolsas de Valores. En
el caso de que los ajustes se realicen con un método distinto de los aqui recogidos, se
comunicara el mismo a la CNMV.

Discontinuidad y ajustes en Activos Subyacentes constituidos por indices bursatiles,
indices de bonos y/o crédito.



a) En el supuesto en que los indices utilizados como referencia para la valoracion 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 Valoracién
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 Calculo, una férmula y método de calculo idéntico o substancialmente similar a los
utilizados para el calculo 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 emisiéon, o con
anterioridad a la misma, los promotores, entidades o agencias designadas para el céalculo del
indice utilizado como referencia para la valoracion del Activo Subyacente llevaran a cabo una
modificacién material en la férmula 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
féormula o método de calculo 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 Valoracién, 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 Calculo, en ambos supuestos se procedera a
amortizar las emisiones anticipadamente, pagando a los inversores el Importe de Liquidacion
Extraordinario que en su caso resulte.

Discontinuidad y ajustes en Activos Subyacentes constituidos por divisas

a) En el supuesto en que los tipos de cambio utilizados como referencia para la valoracion de la
emision de que se trate no se hayan 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 considerada aceptable o sea sustituido por un tipo de cambio
que se considere comparable al tipo de cambio original, se entendera por tipo de cambio de
referencia el tipo de cambio sustitutivo.

b) Otras especificaciones de las emisiones sobre tipos de cambio podran ser modificadas, bajo
la recomendacion de un experto, siempre que la situacion econdmica del tenedor del warrant
permanezca inalterada.

c) En el supuesto de emisiones sobre el tipo de cambio del euro contra la moneda de un pais
miembro de la Unién Europea que no hubiese adoptado el euro, si antes del vencimiento de las
emisiones dicha moneda pasara a formar parte del euro, se procedera a amortizar las
emisiones anticipadamente, pagando a los inversores el Importe de Liquidacion Extraordinario
que en su caso resulte y que se determinara utilizando el tipo de conversion que se fije de
manera irrevocable.

Discontinuidad y ajustes en Activos Subyacentes constituidos por tipos de interés

En el supuesto en que los tipos de interés utilizados como referencia para la valoracién de la
emision de que se trate no se hayan 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 considerada aceptable o, sea sustituido por un tipo de interés
que sea considerado comparable al tipo de interés original, se entendera por tipo de interés de
referencia el tipo de interés sustitutivo.

Otras especificaciones de las emisiones sobre tipos de interés podran ser modificadas, bajo la
recomendacion de un experto, siempre que la situacion econémica del tenedor del warrant
permanezca inalterada.

Discontinuidad y ajustes en Activos Subyacentes constituidos por fondos de inversion e
indices de fondos de inversion.



Si en cualquier Fecha de Valoracion designada como tal para una emision, o con anterioridad a
la misma, la gestora del fondo de inversion dejara de publicar de manera definitiva el valor
liquidativo del mismo, o el promotor del indice dejara de publicar de manera definitiva su valor
diario, y no existiera una entidad que les sucediera o que fuera aceptable para el Agente de
Calculo, en ambos supuestos se procedera a amortizar las emisiones anticipadamente,
pagando a los inversores el Importe de Liquidacion Extraordinario que en su caso resulte.

5. CLAUSULAS Y CONDICIONES DE LA OFERTA

5.1. Condiciones, estadisticas de la oferta, calendario previsto y actuacién requerida
para solicitar la oferta

5.1.1 Condiciones a las que esta sujeta la oferta.
No esta sujeta a ninguna condicién.

5.1.2 Importe total de la emisi6n/oferta; si el importe no es fijo, descripcion de los
acuerdos y del momento en que se anunciard al publico el importe definitivo de la oferta.

El importe de cada emision a realizar al amparo del Folleto de Base se detallarda en las
correspondientes Condiciones Finales. Al amparo del Folleto de Base se podran realizar
distintas emisiones de warrants. La suma de los importes de todas las emisiones no podra
superar en ningun momento el limite de seiscientos millones de Euros.

El numero de valores a emitir no esta prefijado de antemano y estara en funcién del importe
efectivo de los valores de cada una de las emisiones que se realicen y del importe efectivo total
de cada una de dichas emisiones. Para calcular el importe utilizado del Folleto de Base en
cualquier momento se agregara el resultado de calcular para cada emision el producto de la
prima del warrant por el numero de warrants emitidos.

Se podran realizar distintas ofertas de warrants al amparo del Folleto de Base en el plazo de un
afo desde la fecha de su publicacion en la web de CNMV. Dicho Folleto ademas
complementara, en su caso, con los suplementos que le sean requeridos por la CNMV.

.En este sentido, el Emisor se compromete a remitir a la Comisién Nacional del Mercado de
Valores al menos un suplemento al Presente Folleto de Base mediante el cual se incorporen
por referencia las cuentas anuales auditadas con motivo de su publicacién.

5.1.3 Plazo, incluida cualquier posible modificacién, durante el que estara abierta la
ofertay descripcién del proceso de solicitud.

Salvo que se incluya un periodo de suscripcién en las Condiciones Finales, los warrants
emitidos al amparo del presente Folleto de Base seran suscritos en el mercado primario por
TradeCaixa |, S.A.

Una vez fijadas las primas y las caracteristicas especificas de los warrants emitidos, se
enviaran las Condiciones Finales correspondientes a la CNMV.

Una vez admitidos a negociacion, los valores, durante su vida, pueden ser adquiridos en
cualquier momento por los inversores.

5.1.4 Detalles de la cantidad minima y/o maxima de solicitud, (ya sea en nimero de
valores o el importe total por invertir).

La cantidad minima de solicitud es de 1 (un) warrant.

Los inversores podran realizar operaciones de compraventa de valores en el mercado
secundario oficial, cursando 6rdenes a través de los intermediarios financieros o de las
entidades colocadoras. El inversor que desee cursar érdenes de compraventa de valores habra
de suscribir la correspondiente orden normalizada de valores. En la orden podra indicar un



precio o limitar el mismo, de conformidad con lo establecido por la normativa bursatil aplicable
a todas las compraventas de valores realizadas en Bolsa, incluidos los warrants. Las 6rdenes
se cursaran por numero de warrants y no por importes efectivos.

El intermediario financiero informara, a peticion del inversor, de las cotizaciones de compra y
venta dadas por el especialista que en ese momento aparezcan en las pantallas de cotizacion
de la Bolsa de Madrid (Segmento de Contratacion de Warrants, Certificados y Otros
productos), advirtiéndole que dichas cotizaciones son para importes maximos y minimos y que
tienen caracter indicativo en el sentido de que pueden haberse modificado en el momento en el
que se ejecute la orden.

En cualquier caso, hay que tener en cuenta que en relacién con los warrants de ejercicio
americano el numero minimo de warrants para los que se solicite el ejercicio es de 100.

5.1.5 Método y plazos para el pago de los valores y para la entrega de los mismos.

El método y los plazos para el pago de los valores y la entrega de los mismos, una vez
admitidos a negociacion, estaran sujetos a las practicas habituales para los valores cotizados.

5.1.6 Descripcion completa de la manera y fecha en la que se deben hacer puablicos los
resultados de la oferta.

No aplicable.

5.2 Plan de Distribucion y Asignacion

5.2.1 Las diversas categorias de posibles inversores alos que se ofertan los valores.

Una vez que los warrants estén admitidos a cotizacién se podran comprar a través de cualquier
intermediario financiero y podran comercializarse entre el publico en general, con las Unicas
limitaciones que puedan resultar de normas que prohiban o limiten especificamente a
determinadas instituciones la inversién en este tipo de activos (por ejemplo, la normativa sobre

coeficientes de inversién de Sociedades de Inversion Colectiva o Fondos de Pensiones).

Ello no obstante, podra decidirse el destino de emisiones o warrants concretos a tipos
especificos de inversores.

La comercializacion de los valores objeto de las emisiones a realizar bajo el Folleto de Base se
realizara a través de intermediarios financieros y del propio Emisor, a través de sus oficinas asi
como por via telefonica y telematica.

En el caso de que se quiera hacer una oferta simultdneamente en los mercados de dos o0 mas
paises se indicara en las Condiciones Finales correspondientes.

5.2.2 Proceso de notificacion a los solicitantes de la cantidad asignada e indicacion de si
la negociacién puede comenzar antes de efectuarse la notificacion.

No aplicable.

5.3. Precios

El método de calculo utilizado por el Emisor para determinar el precio o “Prima”, entendiéndose
por tal el precio efectivo a pagar por el warrant por los inversores, y el método utilizado por la
Entidad de Liquidez para la cotizacion de los valores en el mercado secundario estara basado
en la aplicacion de los siguientes métodos de valoracion:

- Black-Scholes paralos Put y Call warrants europeos Tradicionales.

(i) Para los Call warrants:



Call =S *N (d1) - X * e ™* N(d2)
(ii) Para los Put warrants:
Put= X *e™* N(-d2) = S * N (-d1)
Donde,

d1: Ln (S/X) + (r+ o2 /2)*
oVt
d2: d1 -0\t
t: Plazo hasta vencimiento del warrant.
X: Precio de Ejercicio del warrant.
r: Tipo de interés correspondiente al plazo de vencimiento del warrant.
N: Funcién de densidad normal (o en su caso, log-normal).
Ln: Logaritmo Neperiano.
0 : Raiz cuadrada de la varianza del precio del Activo Subyacente.
S: Precio del Activo Subyacente.
e ™ Factor descuento.

En el caso de warrants sobre Acciones, indices y cestas de acciones, la Prima 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 factor S* e~
% siendo g la tasa de rendimiento por dividendos estimada para el Activo Subyacente de que se
trate.

Para warrants sobre tipos de cambio, la Prima se calculara de la misma forma pero tendra en
cuenta el tipo de interés de la divisa subyacente, sustituyéndose en las formulas el Precio del
Activo Subyacente, S, por el factor S*e ™, siendo r el tipo de interés de la divisa y t el plazo de
vencimiento del warrant.

- En el caso de los warrants de ejercicio americano, se utilizara el método binomial de
Cox-Ross Rubinstein.

Partimos de un activo de precio So, y una opcion de prima P. Asimismo se asume que la
opcién expira en un momento T y que durante la vida del contrato el subyacente puede o bien
subir a un nivel So*u o bajar a So*d (u>1;d<1); asi el incremento en el subyacente sera de (u-1)
y la bajada proporcional a (1-d).

Se asume que si el activo sube de precio el pago de la opcién sera Pu y si baja Pd. La
situacion se ilustra a continuacion:

Su, Pu
SO, P
Sd, Pd
El agente que vende la Call por N acciones, comprara una proporcion A de esas acciones al
momento de vender la opcion, creando un Portafolio de N acciones compradas y una opcién
vendida. El valor de ese portafolio al vencimiento de la opcion sera,
Ante una subida del subyacente, So*u* A — Pu

Ante una bajada del subyacente, So*d* A— Pd

Cuando ambas expresiones son iguales, se cumple que:



A= (Pu - Pd)/ (So*u — So*d)
En este caso, el portafolio es neutral al riesgo y debe, por tanto, ganar el tipo de interés
doméstico correspondiente r. Asi podemos proseguir en los desarrollos. Si el portafolio es
neutral al riesgo debe cumplirse que:
So* A-P =[So*u* A—-PuJ* e, y substituyendo la expresion para A

P=e""*[q*Pu + (1-q)*Pd] , donde q = (¢ " " — d) / (u-d)
En el caso de que el subyacente reparta dividendos con una tasa continua div,

q=(e "7 ~d)/ (u-d)
En la practica los parametros u y d se ajustan a los valores:

o*raiz(T) -0*raiz(T )

u=e y d=e
Donde o es el parametro de volatilidad del subyacente.

Esta expansion se extiende a un numero de nodos definido, de manera que se construye un
arbol de precios para el subyacente. A partir del valor conocido del warrant en la fecha de
vencimiento (el valor liquidativo) Pt, se puede retroceder en el tiempo, segun las formulas arriba
descritas, hasta obtener P en el momento de su valoracion.

Acotar que en cada uno de los nodos, una vez definida la solucién para P en la expansion del
arbol binomial de opciones, este valor debe ser modificado atendiendo a la naturaleza del
ejercicio americano por la siguiente expresion:

P Call= MAX [ P, Max[St-Pe,0] ]

P Put= MAX [ P, Max[Pe-St,0] ]

Donde,

Pe = Precio de Ejercicio

St = Valor del Subyacente en el momento t de la expansién binomial.

El Emisor no repercutira gasto alguno ni en la suscripcién ni en el ejercicio.

En cuanto al resto de gastos y comisiones que pudieran repercutirse a lo largo de la vida de
dichas emisiones, se estara a las que cada entidad que pudiera ser depositaria de los valores
tenga publicadas conforme a la legislacion vigente y registradas en el organismo
correspondiente.

5.4. Colocacion y Suscripcion

5.4.1 Nombre y direccion del coordinador o coordinadores de la oferta global y de
determinadas partes de la misma

La entidad colocadora es Caixa d'Estalvis i Pensions de Barcelona.
5.4.2 Nombre y direccién de cualquier Agente de Pagos

Las funciones de agente de pagos de las emisiones seran realizadas por el propio Emisor.

5.4.3 Detalle de las entidades que acuerdan suscribir la emision sobre una base firme de
compromiso.



La entidad que suscribe la emision en el mercado primario es TradeCaixa I, S.A., con domicilio
en Barcelona, Avda. Diagonal 621-629.

5.4.4 Acuerdo de suscripcion.
No aplicable.
5.4.5 Nombre y direcciéon del agente encargado del calculo

El Agente de Calculo de las emisiones realizadas bajo el Folleto de Base sera Analistas
Financieros Internacionales, S.A. con domicilio en Madrid, C/ Espafioleto n° 19.

6. ACUERDOS DE ADMISION A COTIZACION Y NEGOCIACION
6.1. Acuerdos de admisién a cotizacion

El Emisor tiene previsto solicitar la admisién a negociaciéon de estos warrants en la Bolsa de
Valores de Barcelona y, al menos, en cualquier otra de las Bolsas de Valores espafiolas, asi
como en el Sistema de Interconexion Bursatil habiéndose autorizado asi en el acuerdo de
emision del Consejo de Administracion de fecha 22 de mayo de 2008. El Emisor conoce y
acepta cumplir las normas vigentes o que puedan dictarse en el futuro en materia de Bolsas de
Valores, especialmente en lo relativo a la contratacién, permanencia y exclusién de
negociacion.

El Emisor se compromete a realizar los tramites necesarios para que los warrants que se
emitan se incorporen a la negociacion en dichos mercados en el plazo mas reducido posible
pero nunca superior a 7 dias habiles desde la Fecha de Emisién. En caso de que no se cumpla
este plazo. El Emisor dara a conocer las causas de incumplimiento mediante una comunicacion
a CNMV, sin perjuicio de las responsabilidades incurridas por este hecho. Los warrants no
tradicionales cotizaran en un segmento diferenciado dentro de la plataforma de warrants del
S.I.B.E.

6.2. Todos los mercados regulados o mercados equivalentes en los que se admitan
warrants a cotizacion.

En Espaia, los warrants de la misma clase que los ofertados bajo este Folleto de Base estan
admitidos a cotizacion en las Bolsas Espafiolas.

6.3. Nombre y direccién de las entidades que tiene un compromiso firme de actuar como
intermediarios en la negociacién secundaria, aportando liquidez a través de los indices
de ofertay demanday descripcion de los principales términos de su compromiso.

Para fomentar la liquidez, difusidon y formaciéon de precios de los warrants en el mercado, el
Emisor realizara las funciones de entidad especialista de los warrants que se emitan al amparo
del presente folleto, desarrollando sus funciones de acuerdo con lo establecido en la Circular
1/2002 de Sociedad de Bolsas. Como entidad especialista actuara de acuerdo con los
siguientes parametros:

(i) introducira en el mercado posiciones de compra y venta con un diferencial maximo entre
ellas del 5%, o de 0,05 euros en el caso de que el precio de compra del warrant sea inferior a
0,4 euros.

(i) Cada una de las mencionadas posiciones de compra y venta del especialista tendra un
importe minimo de 1.000 valores o 1.000 euros.

Adicionalmente, su actuacion esta sujeta a los siguientes limites:
- Cuando haya comprado todos los valores de una emision, estara exonerado de poner precio

de compra para este valor. Cuando haya vendido todos los valores de una emision, estara
exonerado de poner precio de venta.



- El volumen a la compra y a la venta en los casos anteriores estara limitado por el resto de
valores que pueda comprar o vender en el mercado.

- Cuando estime que el precio del valor es inferior a 0,01 euros estara exonerado de introducir
posiciéon de compra.

Desarrollara las actuaciones indicadas a lo largo de toda la sesién en un plazo inferior a 5
minutos desde el inicio de la sesién abierta, y, en su caso, desde el momento en que deje de
observarse alguna de las circunstancias previstas en los epigrafes (i) y (ii) anteriores.

7. INFORMACION ADICIONAL

7.1. Declaracién de la capacidad de los asesores externos relacionados con la emision.
No aplicable

7.2. Indicacién de otra informacién auditada por los auditores.
No aplicable.

7.3 Datos del experto en los casos en que en la nota de los valores se incluya una
declaracién o un informe atribuido a una persona en calidad de experto.
No aplicable.

7.4. Confirmacion en los casos en que la informacion proceda de un tercero de que la
informacion se ha reproducido con exactitud.
No aplicable.

7.5. Informacién postemision.

A lo largo de la vida del warrant, los inversores pueden obtener informacién sobre los warrants
adquiridos a través de los siguientes canales:

* Cualquier oficina de la Entidad.

* Las paginas web de las respectivas bolsas de valores espafolas en las que coticen los
warrants correspondientes.

* Las paginas de sistema de informacién de Reuters y Bloomberg

Se podra obtener informacion sobre el subyacente concreto de cada emisién asi como sobre
los parametros que determinan el precio del warrant (especialmente la volatilidad) en las
paginas de informacién de Bloomberg. Las Condiciones Finales de cada emision indicaran la
pagina concreta en la que se recoge la informacién especifica del subyacente en cuestion.

Adicionalmente, cualquier ajuste sobre cualquier parametro de los warrants o de los activos
subyacentes, asi como el importe de liquidacion final serd comunicado como hecho relevante a
la CNMV y publicado en la pagina web www.cnmv.es y en la pagina web de la Bolsa de valores
en la que cotice el warrant.

Las Condiciones Finales, en las que constara la informacion que se recoge en el apartado 5 de
este folleto, se entregaran a la CNMV antes de la admision a cotizaciéon de los warrants y al
inversor que los solicite en caso de contratacién a través de otros intermediarios junto con el
Resumen del presente Programa.

B. Combinaciones de Warrants Tradicionales: Warrants Call Spread y Put Spread

En relacion con los warrants Call spread y Put spread es aplicable la informacién
recogida en la seccién A. sobre los warrants tradicionales con excepcion de los
siguientes puntos:

4.1.1 Descripcion del tipo y la clase de los valores ofertados y/o admitidos a cotizacion,
con el codigo ISIN



Los warrants Call spread y Put spread son respectivamente una combinaciéon de call warrants
tradicionales o put warrants tradicionales que otorgaran a sus titulares el derecho a percibir en
la Fecha de Pago la diferencia positiva con un techo (Call con techo, o call spread warrant) o el
valor absoluto de la diferencia negativa con un suelo (Put con suelo o put spread warrants) que
en la Fecha de Ejercicio existiera entre el Precio de Liquidacién y el Precio de Ejercicio.

Los warrants Call spread son equivalentes a la compra de un call warrant y venta de un call
warrant siendo el Precio de Ejercicio del call warrant comprado inferior al Precio de Ejercicio del
call warrant vendido. El techo viene determinado por el Precio de Ejercicio del call warrant
vendido.

Los warrants Put spread son equivalentes a la compra de un put warrant y venta de un put
warrant siendo el Precio de Ejercicio del put warrant comprado superior al Precio de Ejercicio
del put warrant vendido. El suelo viene determinado por el Precio de Ejercicio del put warrant
vendido.

El inversor debe ser consciente de que la inversion en un warrant call spread o put spread
conlleva que las posibles ganancias estan limitadas por el techo o por el suelo a diferencia de
los warrants tradicionales. Es por ello que los warrants combinados tienen un precio inferior a
los warrants tradicionales con iguales caracteristicas salvo por lo que se refiere al techo o
suelo.

La informacion relativa al cédigo ISIN (International Securities Identification Number) de cada
una de las emisiones realizadas al amparo del presente folleto aparecera recogida en las
Condiciones Finales de la emisién correspondiente.

4.1.12 Descripcion del procedimiento de liquidacion de los valores derivados

Cada warrant dara derecho a su titular a recibir del Emisor, en la Fecha de Pago establecida
para cada emision, la cantidad resultante de aplicar para cada warrant la siguiente férmula:

Para los Call spread:

Importe de Liquidacion Unitario = Max (0;(Min (PL;T) — PE))*Ratio

Para los Put spread:

Importe de Liquidaciéon Unitario =Max (0;(PE-Max (PL;F) ))*Ratio

Donde:

Si es call warrant la diferencia positiva entre el Precio de Liquidacion y el Precio de Ejercicio del

Activo Subyacente por el Ratio.

Si es put warrant la diferencia positiva entre el Precio de Ejercicio del Activo Subyacente y
Precio de Liquidacién por el Ratio.

PE= Precio de Ejercicio del Activo Subyacente, y significa el precio del Activo Subyacente fijado
inicialmente al que el titular del warrant tendria derecho a comprar (“call”’) o vender (“put’) el
Activo Subyacente en la Fecha de Ejercicio. El Precio de Ejercicio tiene un maximo de 2
decimales.

PL= Precio de Liquidacién del Activo Subyacente, y que significa el precio del Activo
Subyacente que se utilizara por el Emisor como precio de referencia final de Activo
Subyacente. El Precio de Liquidacién tiene un maximo de 4 decimales.

T: Techo, y significa el precio del Activo Subyacente fijado inicialmente, que incorpora un limite
o techo a la subida del Activo Subyacente en la Fecha de Ejercicio



F: Floor o suelo, y significa el precio del Activo Subyacente fijado inicialmente, que incorpora un
limite o suelo a la bajada del Activo Subyacente en la Fecha de Ejercicio

Ratio: cantidad de Activo Subyacente a la que da derecho cada warrant (representada por cada
warrant). El Ratio puede tener 4 decimales y puede ser una fraccion o un multiplo de 1. El Ratio
se puede modificar a lo largo de la vida del warrant si se produjeran circunstancias
excepcionales en el Activo Subyacente que seran debidamente comunicadas al inversor.

En las Condiciones Finales se determinaran todos estos factores.

5. CLAUSULAS Y CONDICIONES DE LA OFERTA

5.3 Precios.

El precio del warrant (la “Prima”) es el valor que el warrant tiene en cada momento en el
mercado.

La divisa de la Prima sera el euro.

Los métodos de calculo del valor del warrant seran los siguientes:

Los warrants europeos call spread y put spread, que son combinaciones de call y puts
tradicionales, se valoraran dentro del entorno de valoracién de Black & Scholes, descrita en el
punto 5.3 de los warrants tradicionales.

(i) Para los Call Spread:

[Call=S*N (d1)-X*e ™*N(d2)]- [S*N(d1')-T*e™* N(d2") ]

(iii) Para los Put Spread:

[Put=X*e™*N(-d2) =S *N (-d1)] = [F *e ™ * N(-d2"") = S * N (-d1"")]

donde,

d1:Ln (S/IX) + (r+ 02 /2)*

oVt

d2: d1 - ont

d17:Ln (S/T) + (r+ 02/2)*
oVt

d2":d1" - ot

d17": Ln (S/F) + (r+ o2 /2)*
oVt

d2:d1” - ot

t: Plazo hasta vencimiento del warrant.

X: Precio de Ejercicio del warrant.

T: Techo

F: Suelo

r: Tipo de interés correspondiente al plazo de vencimiento del warrant.
N: Funcién 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 descuento.

En el caso de warrants sobre acciones, indices y cestas de acciones, la Prima 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 factor S* e~
% siendo g la tasa de rendimiento por dividendos estimada para el Activo Subyacente de que se
trate.

Para warrants sobre tipos de cambio, la Prima se calculara de la misma forma pero tendra en
cuenta el tipo de interés de la divisa subyacente, sustituyéndose en las formulas el Precio del
Activo Subyacente, S, por el factor S*e ™, siendo r el tipo de interés de la divisa y t el plazo de
vencimiento del warrant.

Los warrants americanos call spread y put spread se valoraran dentro del entorno de valoracién
del Método Binomial de Cox-Ross-Rubinstein, descrita en el punto 5.3 de los warrants
tradicionales.

De manera similar al procedimiento empleado para los warrants tradicionales, partimos de un
activo de precio So, y una opcién de prima P. Asimismo se asume que la opcién expira en un
momento T y que durante la vida del contrato el subyacente puede o bien subir a un nivel So*u
0 bajar a So*d (u>1;d<1); asi el incremento en el subyacente sera de (u-1) y la bajada
proporcional a (1-d).

Se asume que si el activo sube de precio el pago de la opcién sera Pu y si baja Pd. La
situacion se ilustra a continuacion:
Su, Pu
SO, P
Sd, Pd
El agente que vende la Call por N acciones, comprara una proporcion A de esas acciones al
momento de vender la opcion, creando un Portafolio de N acciones compradas y una opcién

vendida. El valor de ese portafolio al vencimiento de la opcién ser4,

Ante una subida del subyacente, So*u* A — Pu
Ante una bajada del subyacente, So*d* A — Pd

Cuando ambas expresiones son iguales, se cumple que

A= (Pu—Pd)/ (So*u — So*d)

En este caso el portafolio es neutral al riesgo y debe, por tanto, ganar el tipo de interés
doméstico correspondiente r. Asi podemos proseguir en los desarrollos. Si el portafolio es
neutral al riesgo debe cumplirse que:

So* A-P =[So*u*A—Pu]*e - y substituyendo la expresion para A

P=e""*[q*Pu + (1-q)*Pd] , donde q = (¢ " " — d) / (u-d)

En el caso de que el subyacente reparta dividendos con una tasa continua div,

q=(e "7 —d)/ (u-d)

En la practica los parametros u y d se ajustan a los valores:

o*raiz(T) -0*raiz(T )

u=e y d=e

Donde o es el parametro de volatilidad del subyacente



Esta expansion se extiende a un numero de nodos de manera que se construye un arbol de
precios para el subyacente. A partir del valor conocido del warrant en fecha de vencimiento (el
valor liquidativo) Pt, se puede retroceder en el tiempo, segun las férmulas arriba descritas,
hasta obtener P en el momento de su valoracion.

Acotar que en cada uno de los nodos, una vez definida la solucién para P en la expansion del
arbol binomial de opciones, este valor, debe ser modificado atendiendo a la naturaleza del
ejercicio americano por la siguiente expresion:

P Call= MAX [ P, Max[St-Pe,0]-Max[St-T] ]

P Put= MAX [ P, Max[Pe-St,0]-Max[St-F] ]

Donde,

Pe = Precio de Ejercicio

St = Valor del Subyacente en el momento t de la expansién binomial

T= Techo

F= Suelo

C. Warrants Turbo

En relacion con los warrants turbo es aplicable la informacién recogida en la seccion A.
sobre los warrants tradicionales con excepcién de los siguientes puntos:

4.1.1 Descripcion del tipo y la clase de los valores ofertados y/o admitidos a cotizacion,
con el codigo ISIN

Los Warrants Turbo Call son activos financieros que incorporan un derecho, pero no la
obligacién, a obtener un pago igual a la diferencia positiva que existiere a vencimiento entre el
Precio de Liquidacién de un Activo Subyacente y el Precio de Ejercicio del mismo, multiplicado
por el Ratio, siempre que no se hubiera tocado la barrera.

Los Warrants Turbo Put son activos financieros que incorporan un derecho, pero no la
obligacion, a obtener un pago igual al valor absoluto de la diferencia negativa que existiere a
vencimiento entre el Precio de Liquidacion de un Activo Subyacente y el Precio de Ejercicio del
mismo, multiplicado por el Ratio, siempre que no se hubiera tocado la barrera.

Los mencionados valores se emitiran con un Precio de Ejercicio sustancialmente inferior
(Warrants Turbo Call) o superior (Warrants Turbo Put) al precio de cotizacién del Activo
Subyacente en su Fecha de Emision (Warrants Deep In the Money).

Los Warrants Turbo Call y Warrants Turbo Put incorporan un mecanismo de toque de barrera,
por el cual, si el precio del Activo Subyacente toca o sobrepasa el Nivel de Barrera en cualquier
momento durante la vida del warrant, se cancelaran anticipadamente. Tanto en el caso de los
Warrants Turbo Call como en el de los Warrants Turbo Put el Nivel de Barrera estara fijado en
el mismo nivel que el Precio de Ejercicio.

El Nivel de Barrera se determinara para cada emision en las Condiciones Finales.

Los warrants turbo sélo seran de ejercicio europeo, es decir, el tenedor de los warrants turbo
so6lo podra ejercitarlos en la Fecha de Vencimiento.

En las Condiciones Finales se incluirda la informacién relativa al Cddigo ISIN (Internacional
Securities Identification Number,) de las emisiones realizadas.



4.1.11 Plazo de Vencimiento

El plazo de vencimiento de los warrants turbo no esta prefijado de antemano, pero no sera
inferior a un mes ni superior a 1 afo.

4.1.12 Descripcion del procedimiento de liquidacion de los valores derivados.

Cada warrant dara derecho a su titular a recibir del Emisor, en la Fecha de Pago establecida
para cada emision, la cantidad resultante de aplicar para cada warrant la siguiente férmula:

Para los Turbo Call warrants:

Importe de Liquidacion unitario = Ratio x Max [(Pf-Pi),0]
Para los Turbo Put warrants

Importe de Liquidacién unitario = Ratio x Max [(Pi-Pf),0]
Donde:

Ratio: cantidad de Activo Subyacente a la que da derecho cada warrant. El Ratio puede tener 4
decimales y puede ser una fraccion o un multiplo de 1. El Ratio se puede modificar a lo largo de
la vida del warrant si se produjeran circunstancias excepcionales en el Activo Subyacente que
seran debidamente comunicadas al inversor.

Pi: Precio de Ejercicio del Activo Subyacente, y significa el precio del Activo Subyacente fijado
inicialmente al que el titular del warrant tendria derecho a comprar (“call”’) o vender (“put’) el
Activo Subyacente en la Fecha de Ejercicio. El Precio de Ejercicio tiene un maximo de 2
decimales.

Pf: Precio de Liquidacion del Activo Subyacente, y significa el precio del Activo Subyacente que
se utilizara por el Emisor como precio de referencia final del Activo Subyacente. El Precio de
Liquidacién tiene un minimo de 4 decimales.

El Importe de Liquidacion sera cero si el Activo Subyacente toca el Nivel de Barrera.

La formula de pago de los warrants turbo es idéntica a la de los warrants tradicionales pero su
pago esta condicionado a que el precio subyacente no toque un determinado Nivel de Barrera.

El Nivel de Barrera, asi como los Precios de Ejercicio, Precios de Liquidacion, Fechas de
Ejercicio, Momento de Valoracion, Fechas de Pago, informacion sobre los Activos Subyacentes
y demas parametros necesarios para determinar los derechos de cada titular en cada emision
concreta vendran especificados en las Condiciones Finales correspondientes a cada emision.

En este sentido, Momento de Valoracion, significa, en cada Fecha de Valoracion, que coincidira
siempre con la Fecha de Ejercicio del warrant, la hora de cierre del Mercado de Cotizacién de
que se trate, salvo que el Precio de Liquidacion a utilizar para una determinada emision se fije
en un momento distinto al cierre del Mercado de Cotizacién y, en ese caso, el Momento de
Valoracion sera la hora de fijacion del Precio de Liquidacién determinada en las Condiciones
Finales.

Los apartados 4.2.3 y 4.2.4 indican los supuestos de distorsion del mercado o de liquidacién
que puedan afectar al subyacente y las normas de ajuste de acontecimientos relativos al
subyacente de los warrants. Estas normas seran igualmente aplicables al Nivel de Barrera, por
lo que en un supuesto de distorsién de mercado la barrera se ajustaria de la misma manera
que el Precio de Ejercicio del warrant, evitando asi que un ajuste del subyacente pueda
provocar que éste toque la barrera cuando en circunstancias normales en las que no se
hubiera producido un supuesto de distorsion del mercado no la hubiera tocado.



Las formulas a utilizar para calcular el Importe de Liquidacion Extraordinario (el importe que el
Emisor, en su caso, abonara a los titulares de los warrants en los supuestos de vencimiento
anticipado) en los casos previstos en los apartados 4.2.3 y 4.2.4 seran también las arriba
indicadas. El Agente de Calculo determinara los precios o valoraciones de los Activos
Subyacentes aplicables en caso de discontinuidad, interrupcion del mercado o defecto de
publicacién de indices o precios de referencia, supuestos de cancelacidon anticipada y los
ajustes y valoraciones a realizar de acuerdo con lo sefialado en los puntos 4.2.3 y 4.2.4 del
presente Folleto de Base.

En caso de que 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 las Condiciones Finales.

4.2.2 Informacion sobre el Subyacente

El Emisor podra realizar emisiones de Warrants Turbo sobre los siguientes Activos
Subyacentes:

e Acciones de empresas cotizadas en mercados organizados espafioles o extranjeros

e Cestas de Acciones de empresas cotizadas en mercados organizados espafnoles o
extranjeros. con ponderacion clara y no cambiante a lo largo de la vida del warrant.

e indices Bursatiles de mercados organizados de valores de renta variable espafioles o
extranjeros.

e Cestas de indices Bursatiles de mercados organizados de valores de renta variable
espafioles o extranjeros con ponderacién clara y no cambiante a lo largo de la vida del
warrant

e Tipos de cambio de unas monedas contra otras o futuros sobre tipos de cambio.

El tipo de subyacente para cada emision estara indicado en las Condiciones Finales de la
misma. La informacion sobre la trayectoria y volatilidad del subyacente también se incluira en
las Condiciones Finales por referencia a paginas de difusion de informacién financiera como
Reuters o Bloomberg y en su caso de las paginas web de los emisores o promotores de los
activos subyacentes.

5. CLAUSULAS Y CONDICIONES DE LA OFERTA
5.3. Precios
La divisa de emision sera el euro.

El precio final de los Warrants Turbos, valorado siguiendo la metodologia especifica que a cada
warrant le corresponda segun su caso, sera:

TURBO CALL =TOC + Factor
TURBO PUT = TOP + Factor

Donde TOC se denomina al precio de la Opcién con barrera en el caso de un turbo warrant
Call, y TOP al precio de la Opcion con barrera en el caso de un turbo warrant Put.

El método de calculo utilizado por el Emisor para determinar el precio o Prima a pagar por los
suscriptores de warrants y el método utilizado por la Entidad de Liquidez para la cotizaciéon de
los valores en el mercado secundario tendra dos componentes:

(i) Métodos de valoracion de una opcién con barrera:

1. Para los Warrants Turbo, cuyo subyacente consista en cualquiera de los mencionados en el
apartado anterior a excepcién de acciones o cestas de acciones, se utilizara la siguiente
metodologia dentro del entorno de valoracion de Black & Scholes descrita en el punto 5.3 de
los warrants tradicionales:



A la hora de valorar los Warrants Turbo, la soluciéon puede adoptar una expresién analitica.
Para un Turbo Call (Down-and-Out Call) tal expresion analitica tomaria la siguiente forma:

Siempre que H 2 X:
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y ademas:

S = Precio del Activo Subyacente

X = Precio de ejercicio de la opcion

H = Barrera de la opcion

g = Tasa continua de dividendos para el subyacente

r = Tipo de interés continuo al momento T

o= Volatilidad del Activo Subyacente

T = Tiempo al vencimiento de la opcién en fraccion de afio
N(.)= Funcién normal acumulada

Para un Turbo Put (Up-and-Out Put) tal expresién analitica tomaria la siguiente forma:

Siempre que H < X:

P = Se T N(-x1) =Xe ™ N(-x,)-Se ¥ (H/S)? A

N (y1)-Xe(HIS) 242 Ny)



Con los parametros mencionados analogos a los descritos para el caso del Turbo PUT.

2. Para los Warrants Turbo cuyo subyacente consista en acciones o cestas de acciones se
utilizara la siguiente metodologia:

VALORACION TURBOS POR BINOMIALES

Dada la naturaleza de esta opcion se crea la necesidad de desarrollar un modelo que tome en
consideracion los siguientes factores: (i) es “camino dependiente” o lo que es lo mismo esta

sujeta a la condicion del toque de barrera; (ii) el pago de dividendos discretos en las acciones.

Este modelo se inspira en una expansion binomial para el subyacente como el que se describe
a continuacion.

Partimos de un activo de precio So, y una opcion de prima P. Asimismo se asume que la
opcion expira en un momento T y que durante la vida del contrato el subyacente puede o bien
subir a un nivel So*u o bajar a So*d (u>1;d<1); asi, el incremento en el subyacente sera de (u-
1) y la bajada proporcional a (1-d).

Se asume que si el activo sube de precio el pago de la opcién sera Pu y si baja Pd. La
situacion se ilustra a continuacion:

Su, Pu
SO, P

Sd, Pd

El agente que vende la Call por N acciones comprara una proporcion A de esas acciones al
momento de vender la opcion, creando un Portafolio de N acciones compradas y una opcién
vendida. El valor de ese portafolio al vencimiento de la opcién sera,

Ante una subida del subyacente, So*u* A — Pu

Ante una bajada del subyacente, So*d* A — Pd

Cuando ambas expresiones son iguales se cumple que

A= (Pu — Pd)/ (So*u — So*d)

En este caso el portafolio es neutral al riesgo y debe, por tanto, ganar el tipo de interés
domeéstico correspondiente r. Asi podemos proseguir en los desarrollos. Si el portafolio es
neutral al riesgo debe cumplirse que:

So* A- P =[So*u* A—Pul*e ™", y substituyendo la expresién para A

P=e " *[q*Pu + (1-q)*Pd] , donde q = ("' —d) / (u-d)

En el caso de que el subyacente reparta dividendos con una tasa continua div,

q = (e (I’-diV)*T _ d) / (U'd)

En la practica los parametros u y d se ajustan a los valores:



u=e o’*raiz(T)y d=e -0*raiz(T )

Donde g es el parametro de volatilidad del subyacente

Una vez definido, la solucion para P en la expansién del arbol binomial de opciones, el valor
para el Turbo CALL, P, debe ser modificado atendiendo a la naturaleza del WARRANT por la
siguiente expresion:

Si St > Barrera

P Call= MAX [ P, Max[St-Pe,0] ]

Si St <= Barrera

P Call=0

En el caso de que se esté hablando de un Turbo PUT, P debe ser modificado atendiendo a la
naturaleza del WARRANT por la siguiente expresion:

Si St < Barrera

P Put = MAX [ P, Max[Pe-St,0] ]
Si St >= Barrera

PPut=0

Donde,

Pe = Precio de Ejercicio del Turbo
Barrera = Nivel al que desaparece el Turbo
St = Valor del Subyacente en el momento t de la expansién binomial

En el caso de los Warrants Turbo, el Precio de Ejercicio coincide con la Barrera y ademas
poseen un vencimiento menor de un afio, por lo que una expansion binomial como la sugerida
ofreceria suficiente resolucion para el resultado (en caso que la barrera no coincidiera con el
Precio de Ejercicio seria necesaria una expansion trinomial). Adicionalmente, en la expansion
binomial de precios sugerida se ajustara la evolucion del arbol de manera que la barrera y el
Precio de Ejercicio coincidan con un nodo, mejorando la resolucion del algoritmo (véase Boyle,
PP. and Lau, S.H (1994), “Bumping up against the binomial method” por ejemplo). Los
dividendos discretos pagados soélo se tomaran en cuenta en el nodo correspondiente anterior.

(ii) Sobreprecio -“Pin Risk”

El Factor o “Pin-Risk” es el riesgo que asume el emisor cuando esta cubriendo las posiciones
de riesgo generadas por la venta de Warrants Turbo. La siguiente situacion de mercado ilustra
este concepto: un cliente compra TURBO-CALL de la Accién X a una prima de 4,20 Euros. Si
la accién sube 1 Euro el Turbo pasara a valer 5,20 Euros y el emisor del Warrant perderia 1
Euro.

Para cubrir esa pérdida, en el momento que vende el Turbo debe comprar una Accién X, de
manera tal que ante la subida del valor gane en la accién lo que pierde en el Turbo. Si estamos
en las cercanias de la barrera y tiene vendidos 10.000 Turbos estara comprado de 10.000
Acciones como cobertura. Si se toca la barrera, la opcion desaparece y por tanto él debe
deshacer la cobertura. Debe vender las 10.000 Acciones exactamente al precio de la barrera
para ni ganar ni perder en la operacion. Como la probabilidad de que logre vender las acciones
al precio exacto de la barrera es baja, el emisor asume un riesgo de vender a un precio inferior
al deshacer la posicion. Este es el que se conoce como riesgo de “Pin Risk”.



Este factor adicional se agrega a la valoracion final del TURBO CALL o TURBO PUT y cubre al
Emisor del riesgo de deshacer la posicion de cobertura tomada en el momento en que vende el
Turbo Warrant.

El factor es una cantidad fija conocida desde el momento en que se realiza la emisién y
permanece invariable durante toda la vida del Warrant. Se calcula como un porcentaje del
precio del Strike del Turbo y esta relacionado con la volatilidad y la liquidez del Activo
Subyacente en el momento de emisidon del warrant. Este factor no sera inferior al 0% ni
superior al 5% del Strike. Para cada una de las emisiones de estos warrants turbo este factor
se determinara de manera individualizada.

En caso de que algun precio de referencia active la barrera y por ende desparezca la opcion el
cliente perderia la totalidad de la inversion incluido el precio pagado por el factor. El inversor
ademas debe tener en cuenta que, tanto si toca el Nivel de Barrera como si se liquida el
warrant a vencimiento, en ningun caso le sera reembolsado el precio pagado por el factor.

D. Warrants Tradicionales “Quanto”

En relacién con los warrants tradicionales “Quanto” es aplicable la informacién recogida
en la seccién A. sobre los warrants tradicionales con excepcion de los siguientes
puntos:

4.1.1 Descripcion del tipo y la clase de los valores ofertados y/o admitidos a cotizacion,
con el codigo ISIN

Los warrants tradicionales “quanto” son warrants cuyo subyacente esta cotizado en una
moneda distinta de la moneda de emision y, sin embargo, la rentabilidad de dichos warrants se
pagara en la divisa de emision sin tener en cuenta las variaciones del tipo de cambio.

El inversor debe ser consciente de que la inversién en un warrant tradicional “quanto” tendra un
precio superior al de los warrants tradicionales normales.

La informacion relativa al cédigo ISIN (International Securities Identification Number) de cada
una de las emisiones realizadas al amparo del presente folleto aparecera recogida en las
Condiciones Finales de la emisién correspondiente.

4.1.12 Descripcion del procedimiento de liquidacion de los valores derivados

Cada warrant dara derecho a su titular a recibir del Emisor, en la Fecha de Pago establecida
para cada emision, la cantidad resultante de aplicar para cada warrant las siguientes férmulas.
El Importe de Liquidacion se obtendra de multiplicar el Importe de Liquidacion Unitario
(redondeado al cuarto decimal) por el nimero de warrants que se vayan a ejercitar.

Para los Call warrants Tradicionales “quanto”:

(*) Importe de Liquidacion unitario =Ratio x Max [(Pf-Pi),0]

Para los Put warrants Tradicionales “quanto”:

(*) Importe de Liquidacion unitario =Ratio x Max [(Pi-Pf),0]

El Importe de Liquidacion unitario tiene un maximo de 4 decimales.

Donde:

Pi: Precio de Ejercicio del Activo Subyacente, y significa el precio del Activo Subyacente fijado
inicialmente al que el titular del warrant tendria derecho a comprar (“call’) o vender (“put”) el

Activo Subyacente en la Fecha de Ejercicio. El Precio de Ejercicio tiene un maximo de 2
decimales.



Pf: Precio de Liquidacion del Activo Subyacente, y significa el precio del Activo Subyacente que
se utilizara por el Emisor como precio de referencia final del Activo Subyacente. El Precio de
Liquidacion tiene un minimo de 4 decimales.

(*): Aunque el Activo Subyacente y por tanto el Pf y el Pi estén denominados en una moneda
distinta a la moneda de emisién, el Importe de Liquidacién Unitario sera en la misma moneda
de emision, utilizando como tipo de cambio la paridad (1:1) entre la moneda del Activo
Subyacente y la de emision. Asi por ejemplo, en el caso de un warrant quanto “call” donde el
Activo Subyacente fuese el indice Nikkei, el Precio de Ejercicio fuese de 10.000 yenes y el
Precio de Liquidacién 12.000 yenes, el Precio de Liquidacién Unitario seria de 2.000 euros
multiplicado por el Ratio a pagar al comprador del warrant.

Ratio: cantidad de Activo Subyacente a la que da derecho cada warrant (representada por cada
warrant). El Ratio puede tener 4 decimales y puede ser una fraccién o un multiplo de 1. El Ratio
se puede modificar a lo largo de la vida del warrant si se produjeran circunstancias
excepcionales en el activo subyacente que seran debidamente comunicadas al inversor.

En el caso de que, como consecuencia de lo previsto en este apartado, resulte a favor del
tenedor de los warrants un Importe de Liquidacién, la liquidacion sera satisfecha por el Emisor
en la Fecha de Pago.

Los Precios de Ejercicio, Fechas de Ejercicio, Momento de Valoracion, Fechas de Pago,
informacion sobre los Activos Subyacentes y demas parametros necesarios para determinar los
derechos de cada titular en cada emision concreta vendran especificados en las Condiciones
Finales correspondientes a cada emision.

En este sentido, Momento de Valoracion significa, en cada Fecha de Valoracién, que coincidira
siempre con la Fecha de Ejercicio del warrant, la hora de cierre del Mercado de Cotizacién de
que se trate, salvo que el Precio de Liquidacién a utilizar para una determinada emision se fije
en un momento distinto al cierre del Mercado de Cotizacién y, en ese caso, el Momento de
Valoracion sera la hora de fijacién del Precio de Liquidacién determinada en las Condiciones
Finales.

La Fecha de Ejercicio dependera de si los warrants emitidos son warrants “americanos” o
“europeos”.

En caso de los warrants americanos, y en caso de que el Aviso de Ejercicio sea recibido por el
Emisor antes de las 17.00 p.m. CET, la Fecha de Ejercicio sera el dia siguiente a tal recepcion.
Los avisos de ejercicio recibidos por el Emisor después de las 17.00 p.m. tendran Fecha de
Ejercicio dos dias habiles siguientes a la recepcion del aviso. Asimismo, los avisos de ejercicio
recibidos después de las 17.00 p.m. CET de terceras entidades en las que los inversores
tengan depositados los valores tendran Fecha de Ejercicio dos dias habiles siguientes a la
recepcion del aviso.

En caso de los warrants europeos, la Fecha de Ejercicio coincide con la Fecha de Vencimiento.

Los apartados 4.2.3 y 4.2.4 indican los supuestos de distorsion del mercado o de liquidacion
que puedan afectar al subyacente y las normas de ajuste de acontecimientos relativos al
subyacente de los warrants.

Las férmulas a utilizar para calcular el Importe de Liquidacion Extraordinario (el importe que el
Emisor, en su caso, abonara a los titulares de los warrants en los supuestos de vencimiento
anticipado) en los casos previstos en los apartados 4.2.3 y 4.2.4 seran también las arriba
indicadas. El Agente de Célculo determinara los precios o valoraciones de los Activos
Subyacentes aplicables en caso de discontinuidad, interrupcion del mercado o defecto de
publicacién de indices o precios de referencia, supuestos de cancelacion anticipada y los
ajustes y valoraciones a realizar de acuerdo con lo sefialado en los puntos 4.2.3 y 4.2.4 del
presente Folleto de Base.



En caso de que resulte a favor del tenedor de los warrants un Importe de Liquidacion, la
liquidacidn sera satisfecha por el Emisor en la Fecha de Pago, directamente o a través de la
entidad que aparezca designada como tal en las Condiciones Finales.

4.2.2 Informacion sobre el Subyacente

El Emisor podra realizar emisiones de warrants tradicionales “quanto” sobre los siguientes
Activos Subyacentes:

- Acciones de empresas cotizadas en mercados organizados extranjeros.

- Cestas de Acciones de empresas cotizadas en mercados organizados extranjeros con
ponderacioén clara y no cambiante a lo largo de la vida del warrant.

- Indices Bursatiles de mercados organizados de valores de renta variable extranjeros.

- Cestas de Indices Bursatiles de mercados organizados de valores de renta variable
extranjeros con ponderacion clara y no cambiante a lo largo de la vida del warrant

El tipo de subyacente para cada emision estara indicado en las Condiciones Finales de la

misma. Asi como la informacién sobre la trayectoria y volatilidad del subyacente que también

se incluira en las Condiciones Finales por referencia a paginas de difusién de informacion

financiera como Reuters o Bloomberg y en su caso de las paginas web de los emisores o

promotores de los activos subyacentes.

5. CLAUSULAS Y CONDICIONES DE LA OFERTA

5.3 Precios.

La divisa de emision sera el euro.

El método de calculo utilizado por el Emisor para determinar el precio o Prima, entendiéndose

por tal el precio efectivo a pagar por el warrant, a pagar por los suscriptores de warrants y el

método utilizado por la Entidad de Liquidez para la cotizacién de los valores en el mercado

secundario estara basado en la aplicacion de los siguientes métodos de valoracion:

- Black-Scholes para los Put y Call warrants “quanto” europeos Tradicionales.

Para los Call warrants “Quanto”:

Call = ™ (S. g™*P- 9 EQ-0FX0 'N(d1)-X.N(d2))

Para los Put warrants “Quanto”:

Put = ™ (x.N(-d2)-S. e 7 EQ-oF0 N(_d1))

Donde,

" INS{)+(r =0+ p.Oeq Oy +0eg” 12T
- —

d2 =d1- Oeq \/?

Donde,

T: Plazo hasta vencimiento del warrant.
X: Precio de Ejercicio del warrant.



r: Tipo de interés de la divisa del subyacente correspondiente al plazo de vencimiento del
warrant.

N: Funcién de densidad normal (o en su caso, log-normal).

Ln: Logaritmo Neperiano.

Oeq: Raiz cuadrada de la varianza del precio del Activo Subyacente.

S: Precio del Activo Subyacente.

e"™': Factor de descuento.

rd: Tipo de interés de la divisa de pago correspondiente al plazo de vencimiento del warrant.

g : tasa de rendimiento por dividendos.

p : correlacién entre el tipo de cambio expresado en términos de divisa de pago por cada
unidad de la divisa del subyacente y el precio del subyacente.

Ogx : volatilidad del tipo de cambio entre la moneda de pago y la del subyacente.

Para los warrants de ejercicio americano se utilizara el método de valoracién de opciones
Binomial de Cox-Ross-Rubinstein.

Método Binomial de Cox-Ross-Rubinstein

Partimos de un activo de precio So, y una opciéon de prima P. Asimismo se asume que la
opcion expira en un momento T y que durante la vida del contrato el subyacente puede o bien
subir a un nivel So*u o bajar a So*d (u>1;d<1); asi el incremento en el subyacente sera de (u-1)

y la bajada proporcional a (1-d).

Se asume que si el activo sube de precio el pago de la opcién sera Pu y si baja Pd. La
situacion se ilustra a continuacion:

Su, Pu
SO, P

Sd, Pd

El agente que vende la Call por N acciones, comprara una proporcion A de esas acciones al
momento de vender la opcion, creando un Portafolio de N acciones compradas y una opcién
vendida. El valor de ese portafolio al vencimiento de la opcion sera,

Ante una subida del subyacente, So*u* A — Pu

Ante una bajada del subyacente, So*d* A— Pd

Cuando ambas expresiones son iguales, se cumple que

A= (Pu —Pd)/ (So*u — So*d)

En este caso el portafolio es neutral al riesgo y debe, por tanto, ganar el tipo de interés
doméstico correspondiente r. Asi podemos proseguir en los desarrollos. Si el portafolio es
neutral al riesgo debe cumplirse que:

So*A-P =[So*u*A—Pul*e ™" y substituyendo la expresion para A

P=e " *[q*Pu + (1-q)*Pd] , donde q = ("' —d) / (u-d)

En el caso de que el subyacente reparta dividendos con una tasa continua div, que la
correlaciéon entre el tipo de cambio expresado en términos de divisa de pago por cada unidad



de la divisa del subyacente y el precio del subyacente sea p, y que la volatilidad del tipo de
cambio entre la moneda de pago y la del subyacente sea ogx, q pasa a ser:

—_ -di . 0.
q= g(rd|v+|:g o} oFX)T__d
u-d

En la practica los parametros u y d se ajustan a los valores:

o*raiz(T) — A -O'raiz(T)

u=e yd=e

Donde o es el parametro de volatilidad del subyacente

Esta expansion se extiende a un numero de nodos definido, de manera que se construye un
arbol de precios para el subyacente. A partir del valor conocido del warrant en la fecha de
vencimiento (el valor liquidativo) Pt, se puede retroceder en el tiempo, segun las férmulas arriba
descritas, hasta obtener P en el momento de su valoracion.

Acotar que en cada uno de los nodos, una vez definida la solucién para P en la expansion del
arbol binomial de opciones, este valor debe ser modificado atendiendo a la naturaleza del
ejercicio americano por la siguiente expresion:

P Call= MAX [ P, Max[St-Pe,0] ]
P Put= MAX [ P, Max[Pe-St,0] ]

Donde,
Pe = Precio de Ejercicio
St = Valor del Subyacente en el momento t de la expansién binomial

El Emisor no repercutira gasto alguno ni en la suscripcién ni en el ejercicio.

En cuanto al resto de gastos y comisiones que pudieran repercutirse a lo largo de la vida de
dichas emisiones, se estara a las que cada entidad que pudiera ser depositaria de los valores
tenga publicadas conforme a la legislacion vigente y registrados en el organismo
correspondiente.

E. Warrants Call Spread y Put Spread “Quanto”

En relacién con los warrants Call spread y Put spread “Quanto” es aplicable la
informacion recogida en la seccidon A. sobre los warrants tradicionales con excepciéon de
los siguientes puntos:

4.1.1 Descripcién del tipo y la clase de los valores ofertados y/o admitidos a cotizacion,
con el codigo ISIN

Los warrants call spread y put spread “quanto” son warrants call spread y put spread normales
cuyo subyacente esta cotizado en una moneda distinta de la divisa de emision y, sin embargo,
la rentabilidad de dichos warrants se pagara en la divisa de emisién sin tener en cuenta las
variaciones del tipo de cambio.

El inversor debe ser consciente de que la inversién en un warrant call spread y put spread
“quanto” tendra un precio superior al de los warrants call spread y put spread normales.

Los warrants call spread y put spread “quanto” contemplados bajo este Folleto de Base son de
ejercicio europeo.

La informacion relativa al codigo ISIN(International Securities Identification Number) de cada
una de las emisiones realizadas al amparo del presente folleto aparecera recogida en las
Condiciones Finales de la emisién correspondiente.

4.1.12 Descripcion del procedimiento de liquidacion de los valores derivados



Cada warrant dara derecho a su titular a recibir del Emisor, en la Fecha de Pago establecida
para cada emision, la cantidad resultante de aplicar para cada warrant la siguiente férmula:

Para los Call spread “quanto”:

(*)Importe de Liquidacion Unitario = Max (0;(Min (PL;T) — PE))*Ratio
Para los Put spread “quanto”:

(*)Importe de Liquidacién Unitario =Max (0;(PE-Max (PL;F) ))*Ratio
Donde:

Si es call warrant la diferencia positiva entre el Precio de Liquidacion y el Precio de Ejercicio del
Activo Subyacente por el Ratio.

Si es put warrant la diferencia positiva entre el Precio de Ejercicio del Activo Subyacente y
Precio de Liquidacion por el Ratio.

PE= Precio de Ejercicio del Activo Subyacente, y significa el precio del Activo Subyacente fijado
inicialmente al que el titular del warrant tendria derecho a comprar (“call’) o vender (“put”) el
Activo Subyacente en la Fecha de Ejercicio. El Precio de Ejercicio tiene un maximo de 2
decimales.

PL= Precio de Liquidacién del Activo Subyacente, y que significa el precio del Activo
Subyacente que se utilizara por el Emisor como precio de referencia final de Activo
Subyacente. El Precio de Liquidacion tiene un maximo de 4 decimales.

T: Techo, y significa el precio del Activo Subyacente fijado inicialmente, que incorpora un limite
o techo a la subida del Activo Subyacente en la Fecha de Ejercicio

F: Floor o suelo, y significa el precio del Activo Subyacente fijado inicialmente, que incorpora un
limite o suelo a la bajada del Activo Subyacente en la Fecha de Ejercicio

(*)JAunque el Activo Subyacente y por tanto el Pf y el Pi estén denominados en una moneda
distinta a la moneda de emisién, el Importe de Liquidacién Unitario sera en la misma moneda
de emision, utilizando como tipo de cambio la paridad (1:1) entre la moneda del Activo
Subyacente y la de emision. Asi por ejemplo, en el caso de un warrant quanto “call” donde el
Activo Subyacente fuese el indice Nikkei, el Precio de Ejercicio fuese de 10.000 yenes y el
Precio de Liquidacién 12.000 yenes, el Precio de Liquidacion Unitario seria de 2.000 euros
multiplicado por el Ratio a pagar al comprador del warrant.

Ratio: cantidad de Activo Subyacente a la que da derecho cada warrant (representada por cada
warrant). El Ratio puede tener 4 decimales y puede ser una fracciéon o un multiplo de 1. El Ratio
se puede modificar a lo largo de la vida del warrant si se produjeran circunstancias
excepcionales en el Activo Subyacente que seran debidamente comunicadas al inversor.

En las Condiciones Finales se determinaran todos estos factores.
4.2.2 Informacion sobre el Subyacente

El Emisor podra realizar emisiones de warrants call spread y put spread “quanto” sobre los
siguientes Activos Subyacentes:

- Acciones de empresas cotizadas en mercados organizados extranjeros.

- Cestas de Acciones de empresas cotizadas en mercados organizados extranjeros con
ponderacion clara y no cambiante a lo largo de la vida del warrant.

- Indices Bursatiles de mercados organizados de valores de renta variable extranjeros.



- Cestas de indices Bursétiles de mercados organizados de valores de renta variable
extranjeros con ponderacion clara y no cambiante a lo largo de la vida del warrant

El tipo de subyacente para cada emisiéon estara indicado en las Condiciones Finales de la
misma.

La informaciéon sobre la trayectoria y volatilidad del subyacente también se incluira en las
Condiciones Finales por referencia a paginas de difusién de informacion financiera como
Reuters o Bloomberg y en su caso de las paginas web de los emisores o promotores de los
activos subyacentes.

5. CLAUSULAS Y CONDICIONES DE LA OFERTA

5.3 Precios.

El precio del warrant (la “Prima”) es el valor que el warrant tiene en cada momento en el
mercado.

La divisa de emisién serd el euro.

Los métodos de calculo del valor del warrant seran los siguientes:

Los warrants call spread y put spread “quanto” que son combinaciones de call y puts
tradicionales pero con un subyacente emitido en una divisa distinta a la de emisién del warrant

se valoraran dentro del entorno de valoraciéon de Black & Scholes.

Para los Call Spread “Quanto”:
Call = e-"* (S (™" P-OEQ-FXI "N (d1)-X.N(d2) —Se9* P-OEQ- TP N (d1"")+F. N (d2°))

Para los Put Spread “Quanto”:

Put = e (X. N(-d2)-S 4" P-9EQ-FX)t "N (-d1)-F.N(-d2"") =Se™* P-9EQ- Pt N _d177))

B In(%() +(r —Q+ p.OegOry +0g 1t
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d2”" =d1"’- OEq ﬁ

T,t: Plazo hasta vencimiento del warrant.

X: Precio de Ejercicio del warrant.

T: Techo.

F: Suelo.

r: Tipo de interés de la divisa del subyacente correspondiente al plazo de vencimiento del
warrant.

N: Funcién de densidad normal (o en su caso, log-normal).

Ln: Logaritmo Neperiano.

Oeq: Raiz cuadrada de la varianza del precio del Activo Subyacente.

S: Precio del Activo Subyacente.

e Factor de descuento.

rd: Tipo de interés de la divisa de pago correspondiente al plazo de vencimiento del warrant.
g : tasa de rendimiento por dividendos.

p : correlacién entre el tipo de cambio expresado en términos de divisa de pago por cada
unidad.

de la divisa del subyacente y el precio del subyacente.

Ogx : volatilidad del tipo de cambio entre la moneda de pago y la del subyacente



8. ACTUALIZACION DE INFORMACION DEL DOCUMENTO DE REGISTRO INSCRITO EN
LOS REGISTROS OFICIALES DE LA CNMV EL DIA 17 DE ABRIL DE 2008.

BALANCES DE SITUACION CONSOLIDADOS CAIXA D'ESTALVIS | PENSIONS DE
BARCELONA ("la Caixa") Y SOCIEDADES QUE COMPONEN EL GRUPOQO "la Caixa"

(en miles de euros)

ACTIVO 30 Junio 30 Junio
2008 2007

CAJA Y DEPOSITOS EN BANCOS CENTRALES 2.232.813 3.564.173
CARTERA DE NEGOCIACION 3.120.797 2.042.711
OTROS ACTIVOS FINA!\ICIEROS A VALOR RAZONABLE

CON CAMBIOS EN PERDIDAS Y GANANCIAS 190.781 173.471
ACTIVOS FINANCIEROS DISPONIBLES PARA LA VENTA 28.423.951 20.813.496
INVERSIONES CREDITICIAS 207.533.506 186.550.103
DEPOSITOS EN ENTIDADES DE CREDITO 37.339.058 30.861.074
CREDITO A LA CLIENTELA 166.999.397 150.218.058
VALORES REPRESENTATIVOS DE DEUDA 2.483.650 2.826.094
OTROS ACTIVOS FINANCIEROS 711.401 2.644.877
AJUSTES A ACTIVOS FINANCIEROS POR MACROCOBERTURAS (14.438) (9.625)
DERIVADOS DE COBERTURA 5.514.667 5.477.441
ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA 380.972 197.583
PARTICIPACIONES 7.006.903 4.909.852
CONTRATOS DE SEGUROS VINCULADOS A PENSIONES 0 722.272
ACTIVOS POR REASEGUROS 41.082 17.099
ACTIVO MATERIAL 5.008.942 4.266.087
ACTIVO INTANGIBLE 1.347.065 127.739
ACTIVOS FISCALES 2.065.100 2.343.205
PERIODIFICACIONES 914.908 633.362
OTROS ACTIVOS 617.605 466.634
TOTAL ACTIVO 264.384.654 232.295.603
Promemoria
RIESGOS CONTINGENTES 9.339.014 8.689.546
COMPROMISOS CONTINGENTES 56.717.265 56.636.885




(en miles de euros)

PASIVO 30 Junio 30 Junio
2008 2007

CARTERA DE NEGOCIACION 1.102.860 1.677.724
OTROS PASIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE

CON CAMBIOS EN PERDIDAS Y GANANCIAS 216.545 182.254
PASIVOS FINANCIEROS A COSTE AMORTIZADO 210.901.510 188.000.740
DEPOSITOS DE BANCOS CENTRALES 638.414 0
DEPOSITOS DE ENTIDADES DE CREDITO 15.462.074 15.975.059
DEPOSITOS DE LA CLIENTELA 134.980.406 122.600.917
DEBITOS REPRESENTADOS POR VALORES NEGOCIABLES 53.102.136 43.792.047
PASIVOS SUBORDINADOS 3.530.194 3.420.026
OTROS PASIVOS FINANCIEROS 3.188.286 2.212.691
AJUSTES A PASIVOS FINANCIEROS POR MACROCOBERTURAS (1.953.204) (1.839.631)
DERIVADOS DE COBERTURA 6.830.605 6.451.577
PASIVOS POR CONTRATOS DE SEGUROS 17.322.806 12.284.206
PROVISIONES 2.711.183 2.932.226
PASIVOS FISCALES 1.810.897 1.978.923
PERIODIFICACIONES 489.634 636.238
OTROS PASIVOS 1.651.178 1.543.304
CAPITAL CON NATURALEZA DE PASIVO FINANCIERO 3.000.000 3.000.000
TOTAL PASIVO 244.084.014 216.847.561
INTERESES MINORITARIOS 3.094.916 192.509
AJUSTES POR VALORACION 2.272.376 3.634.968
FONDOS PROPIOS 14.933.348 11.620.565
TOTAL PATRIMONIO NETO 20.300.640 15.448.042
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 264.384.654 232.295.603




CUENTA DE RESULTADOS CONSOLIDADA CAIXA D'ESTALVIS | PENSIONS DE
BARCELONA ("la Caixa") Y SOCIEDADES QUE COMPONEN EL GRUPO "la Caixa"

(en miles de euros)

Enero-Junio
2008 2007
Intereses y rendimientos asimilados 5.513.930 4.152.611
Intereses y cargas asimiladas (3.687.899) (2.560.162)
Rendimiento de instrumentos de capital 188.836 125.429
MARGEN DE INTERMEDIACION 2.014.867 1.717.878
Resultados de entidades valoradas por el método de la participacion 370.665 339.339
Comisiones cobradas 733.059 732.650
Comisiones pagadas (117.022) (94.910)
Actividad de seguros 333.130 48.736
Resultados de operaciones financieras (26.815) 301.169
Diferencias de cambio (neto) 61.115 85.846
MARGEN ORDINARIO 3.368.999 3.130.708
Ventas e ingresos por prestacion de servicios no financieros 88.152 119.552
Coste de ventas (20.667) (49.594)
Otros productos de explotacion 118.249 119.494
Gastos de personal (1.034.681) (928.844)
Otros gastos generales de administracion (463.414) (421.933)
Amortizacion (234.324) (193.899)
Otras cargas de explotacion (32.457) (32.143)
MARGEN DE EXPLOTACION 1.789.857 1.743.341
Pérdidas por deterioro de activos (neto) (545.960) (211.995)
Dotaciones a provisiones (neto) (47.958) (113.410)
Ingresos financieros de actividades no financieras 3.516 719
Gastos financieros de actividades no financieras (4.959) (1.999)
Otros beneficios 49.685 73.689
Otras pérdidas (29.238) (31.238)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 1.214.943 1.459.107
Impuesto sobre beneficios 5.800 (216.343)
RESULTADO DE LA ACTIVIDAD ORDINARIA 1.220.743 1.242.764
Resultado de operaciones interrumpidas (neto) 0 0
RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 1.220.743 1.242.764
Resultado atribuido a la minoria (161.096) (14.312)
RESULTADO ATRIBUIDO AL GRUPO 1.059.647 1.228.452

Se incorporan por referencia los Hechos Relevantes publicados por el emisor, que pueden
consultarse en la Web de la Comisién Nacional del Mercado de Valores. A continuacion se
describen los mas importantes:



Fechade
registro

NuUmero de registro

Tipo de hecho

15/07/2008

95733

Otros Hechos Relevantes: Con motivo de la
anunciada presentacion de solicitud de
concurso de acreedores por parte de la
empresa MARTINSA-FADESA, la Caixa
comunica una dotacién especifica para
insolvencias por un importe de 192 millones de
euros

21/05/2008

93577

Emisiones, reembolsos o cancelaciones de
valores Renta Fija. La Caixa remite informacion
adicional relacionada con la emision de bonos
canjeables en acciones de Criteria CaixaCorp,
S.A.

20/05/2008

93552

Emisiones, reembolsos o cancelaciones de
valores Renta Fija. La Caixa comunica que
pondra en circulacion bonos canjeables en
acciones de Criteria CaixaCorp, S.A.

25/04/2008

92461

Adquisiciones 0 transmisiones de
participaciones. La Caixa comunica firma de un
contrato de dacion en pago de las acciones de
Colonial con las sociedades controladas por D.
Luis Portillo.

25/04/2008

92388

Otros Hechos Relevantes. La entidad comunica
que las conversaciones y negociaciones con
accionistas de referencia de Inmobiliaria
Colonial, S.A. siguen su curso.

22/04/2008

92222

Otros Hechos Relevantes. La Caixa comunica
estado de conversaciones con acreedores
accionistas de Colonial

21/04/2008

92218

Emisiones, reembolsos o cancelaciones de
valores Renta Fija. La Caixa remite informacion
sobre la 55% emision de Cédulas Hipotecarias

11/04/2008

91861

Otros Hechos Relevantes. La Caixa informa que
la Comision Ejecutiva ha solicitado la
modificacién de la propuesta del Consejo en
relacién con la lista de entidades de interés
social publicada en el Hecho Relevante n°
91088

02/04/2008

91324

Otros Hechos Relevantes. La Caixa remite
comunicado sobre Inmobiliaria Colonial

02/10/2007

84363

Adquisiciones o] transmisiones de
participaciones. Criteria Caixacorp, S.A. remite
informacién sobre la Oferta Publica de
Adquisicion sobre Sociedad General de Aguas
de Barcelona.

01/10/2007

84345

Adquisiciones o] transmisiones de
participaciones. Se remite solicitud de
autorizacion de oferta publica de adquisiciéon de
acciones de Sociedad General de Aguas de
Barcelona, S.A.

Este Folleto de Base esta visado en todas sus paginas y firmada en Barcelona, a 24 de julio de

2008




Fdo. Don Sebastian Sastre Papiol

En representacion del Emisor:



ANEXO |

.MODELO DE CONDICIONES FINALES
(el contenido de este modelo se adaptara en funcion del tipo concreto de warrant)

“CONDICIONES FINALES DE WARRANTS
CAIXA D'ESTALVIS | PENSIONS DE BARCELONA (“la Caixa"”) 2006”

Las presentes Condiciones Finales estan complementadas por el Folleto de Base de warrants
inscrito en los Registros Oficiales de la Comisidon Nacional del Mercado de Valores con fecha [
], y por el Documento de Registro del Emisor, que ha sido inscrito en los Registros Oficiales de
la Comision Nacional del Mercado de Valores con fecha [ ]

Para obtener una visiéon en conjunto de los valores deberan leerse todas las informaciones
mencionadas anteriormente.

1.- PERSONAS RESPONSABLES DE LA EMISION

D.[ ],[ cargo] actuando en virtud del acuerdo de Consejo de Administracibn de[ ] yen
nombre y representacion de Caixa d Estalvis i Pensions de Barcelona (en adelante también “la
Caixa”, el Banco, la Entidad Emisora o el Emisor), con domicilio en Avda. Diagonal 621-629
08028 Barcelona, asume la responsabilidad de las informaciones contenidas en estas
Condiciones Finales y declara que, tras comportarse con una diligencia razonable, garantiza
que la informacién contenida es, segun su conocimiento, conforme a los hechos y no incurre en
ninguna omision que pudiera afectar a su contenido.

2.- DESCRIPCION, CLASE Y CARACTERISTICAS DE LOS VALORES EMITIDOS

- Tipo de valores
- ISIN
- Caracteristica de la emisién

Tipo Activo Precio Fecha N° Ratio Prima Fecha Moneda Tipo
Subyacente Ejercicio vencimiento warrants emision ejercicio ejercicio

- Numero de warrants emitidos.
- Importe nominal e importe efectivo: [ ]
Todos los warrants emitidos han sido suscritos y desembolsados.
- Potenciales Inversores:
Publico en general
- Liquidacion de los warrants:
Precio de Liquidacion:
Fecha de valoracion
Momento de Valoracion:
- Mercados Secundarios:
Mercado de Negociacion de los Warrants:
Ultimo dia de Negociacion:
Método de Valoracién de la Prima:
- Informacién sobre el activo subyacente:
Emisor :
Informacién adicional sobre el Activo Subyacente, volatilidad histérica e
implicita, trayectoria pasada y reciente en el sistema de informacién de
Bloomberg
Mercado de Cotizacion del Activo
Mercado de Cotizacion Relacionado del Subyacente
Distorsién del mercado del subyacente: Se comunicara a la CNMV como hecho
relevante y sera publicado en su pagina web (www.cnmv.es).

Cddigo
ISIN



3.- ACUERDOS DE ADMISION A NEGOCIACION

Se solicitara la admision a negociacion de los warrants descritos en las presentes “Condiciones
Finales” en |la Bolsa de Valores de Barcelona y [otros mercados sefalar aqui] y se compromete
a realizar los tramites necesarios para que se incorporen a la negociacién en dichos mercados
en el plazo de 7 dias habiles desde la Fecha de Emision.

Las presentes Condiciones Finales incluyen la informacién necesaria para la admision a
cotizacion de los warrants en [ el / los ] mercados mencionados anteriormente.

La liquidacion se realizara a través de [la Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro,
Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A, (IBERCLEAR) / otros depositarios centrales
sefalar aqui].

Barcelona,a[ ]

Firmado en representacion del emisor:

D /Dfa:
Por poder.
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