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San Sebastian, 29 de marzo de 2004

COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES
Paseo de la Castellana n® 15, 2° 1ZDA.
28046 - MADRID

Asunto: Soporte Informatico de Folleto “ENDESA”- (Modelo CFA1)

El documento contenido en el soporte informatico que se adjunta para su
deposito en la Comision Nacional del Mercado de Valores, se corresponde en
todos sus términos con el Folleto “BG CFA (ENDESA)”, en soporte papel, que ha
sido verificado e inscrito por la Comision Nacional del Mercado de Valores, el dia
26 de marzo de 2004.

Sin otro particular,

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

Folleto Informativo
(Modelo “CFA1” segun Circular 3/2000 de laCNMV)

EMISION DEL INSTRUMENTO FINANCIERO
“BANCO GUIPUZCOANO CONTRATO FINANCIERO ATIPICO,
VINCULADO A ACCIONES DE
ENDESA,S A

Plazo del contrato: 734 dias (2 afosy 4 dias)

Abreviadamente “BG CFA (ENDESA)”
Por un importe de 18.000.000 EUR.

RENDIMIENTO MAXIMO ANUAL NO GARANTIZADO: 4,85% TIR, QUE SUPONE EL
PAGO AL VENCIMIENTO DEL 10% SOBRE EL NOMINAL INVERTIDO.

PERDIDA MAXIMA: 90% SOBRE EL IMPORTE INVERTIDO EN EL CASO DE QUE EL
PRECIO DE LA ACCION DE ENDESA FUERA IGUAL A CERO EUROS EN LA FECHA
DE VALORACION FINAL Y TENIENDO EN CUENTA QUE EN TODO CASO SE
PAGARA UN CUPON DEL 10% AL VENCIMIENTO.

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

BANCO GUIPUZCOANO, SA. HA CALCULADO EL RENDIMIENTO MAXIMO NO
GARANTIZADO PARA ESTE PRODUCTO CONSIDERANDO UNA VOLATILIDAD
IMPLICITA DEL 12,259%, QUE EN LA ACTUALIDAD, SEENCUENTRA POR DEBAJO
DE LOS NIVELES DEL MERCADO. EL NIVEL DE VOLATILIDAD IMPLICITA
ESTIMADO AFECTA AL RENDIMIENTO MAXIMO NO GARANTIZADO OTORGADO
EN EL PRODUCTO, A MAYOR VOLATILIDAD, MAYOR ES EL RENDIMIENTO QUE
SE PUEDE OTORGAR.

Este Folleto informativo ha sido inscrito en los Registros Oficides de la Comision Naciona del
Mercado de Vaores con fecha 26 de marzo de 2004. Existe un Folleto Continuado (Modelo RFV) de
BANCO GUIPUZCOANO, SA. registrado en la Comision Nacional del Mercado de Valores con fecha
29 de mayo de 2003.

M arzo 2004
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CAPITULO |. CIRCUNSTANCIAS RELEVANTES A CONSIDERAR SOBRE LA
OFERTA DE CONTRATOS FINANCIEROSATIPICOS

I.1. INFORMACION SOBRE EL OFERENTE Y SOBRE LOSVALORES QUE CONFIGURAN
EL SUBYACENTE.

1.1.1. Informacion sobre la entidad oferente del contrato financiero

La entidad oferente del contrato financiero atipico recogido en e presente Folleto es BANCO
GUIPUZCOANO, SA., con domicilio socia en San Sebadtian, Avenida de la Libertad, 21 y C.I.F. N°
A-20000733. Se encuentra inscrita en € Registro Mercantil de Guiplzcoa, Tomo 1.138 del Libro de
Inscripciones, Folio 1°, Hoja nimero SS-2861 (antes 345) vy, en € registro de Bancos y Banqueros del
Banco de Espafia con € nimero 0042.

BANCO GUIPUZCOANO, SA. tiene inscrito en los Registros de la CNMV un Folleto Continuado
(modelo RFV) con fecha 29.05.2003.

1.1.2. Informacion sobre los valores que configuran & subyacente

El activo subyacente sobre € que se lleva a cabo € presente contrato financiero atipico es la accién de
la compafiia ENDESA, SA., en adelante “ENDESA”, “la Sociedad” , “las acciones Subyacentes’ o “el
Subyacente”.

Existe para su consulta un Folleto Informativo Continuado de ENDESA, SA. registrado en la CNMV
con fecha 30.06.2003.

|.2. RIESGOS DE LA OPERACION.

EL PRODUCTO QUE SE DESCRIBE EN ESTE FOLLETO ES UN PRODUCTO FINANCIERO DE
RIESGO ELEVADO, QUE PUEDE GENERAR UNA RENTABILIDAD POSITIVA PERO TAMBIEN
PERDIDAS EN EL PRINCIPAL INVERTIDO. EN CASO DE QUE SE ENTREGUEN LAS
ACCIONES SUBYACENTES Y ESTAS SE VENDIESEN EN EL MERCADO, A UN PRECIO
INFERIOR AL PRECIO INICIAL, LOS TITULARES PERDERAN PARCIALMENTE EL PRINCIPAL
INVERTIDO, PERDIDA QUE PODRA SER MAXIMA SI EL PRECIO DE VENTA DE LAS
ACCIONES EVENTUALMENTE ENTREGADAS FUESE IGUAL A CERO, SIENDO LA PERDIDA
MAXIMA DEL 90% SOBRE EL IMPORTE INVERTIDO Y TENIENDO EN CUENTA QUE EN
TODO CASO SE PAGARA UN CUPON DEL 10% AL VENCIMIENTO.

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

EN EL CASO DE ENTREGA DE ACCIONES AL VENCIMIENTO, DICHA ENTREGA SOPORTARA

LOS GASTOS ASOCIADOS A LA COMPRA DE VALORES (CANONES DE BOLSA Y
CORRETAJES).
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EN CASO DE DARSE ALGUNO DE LOS SUPUESTOS PREVISTOS EN EL APARTADO 2) DEL
ANEXO 1I, DURANTE LA VIGENCIA DEL CONTRATO, BANCO GUIPUZCOANO, S.A.
PROCEDERA, CUANDO NO PUEDA APLICAR OTRA SOLUCION, A CANCELAR
ANTICIPADAMENTE EL CONTRATO EN LA FORMA PREVISTA EN DICHO APARTADO, LO
QUE IMPLICA QUE EL INVERSOR PUDIERA LLEGAR A PERDER EL CAPITAL INVERTIDO.

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

BANCO GUIPUZCOANO, S.A. HA CALCULADO EL RENDIMIENTO MAXIMO NO
GARANTIZADO PARA ESTE PRODUCTO CONSIDERANDO UNA VOLATILIDAD IMPLICITA
DEL 12,259%, QUE EN LA ACTUALIDAD, SE ENCUENTRA POR DEBAJO DE LOS NIVELES
DEL MERCADO. EL NIVEL DE VOLATILIDAD IMPLICITA ESTIMADO AFECTA AL
RENDIMIENTO MAXIMO NO GARANTIZADO OTORGADO EN EL PRODUCTO, A MAYOR
VOLATILIDAD, MAYOR ES EL RENDIMIENTO QUE SE PUEDE OTORGAR.

Este Contrato Financiero a plazo se ha estructurado como una imposicién a plazo atipica que puede
implicar rendimientos negativos. Su rendimiento se vincula a la evolucion bursétil de las acciones de
ENDESA, mediante la asociacién de una imposicion a plazo con una orden de compra de valores
condicional e irrevocable, formando conjuntamente ambas operaciones un conjunto negocia Unico. En
definitiva, la contratacion de este producto equivale ala contratacion de:

- Undepdsito a2 afiosy 4 dias (734 dias)
- Ventade unaopcién OTC put Down& In, de tipo europeo, sobre la accion de ENDESA con barrera
activante en e 80% y vencimiento 5 de mayo de 2006.

En el supuesto de que concurran las circunstancias previstas en este Folleto parala g ecucion de la orden
de compra de valores, se producira la entrega de las acciones subyacentes, la cua se liquidara cargando
su importe contra e principal del depdsito. Ello dara lugar a la sustitucion de la obligacion de
devolucion ddl principal, inherente a toda impaosicion a plazo tipica, por la obligacion para el emisor de
entregar acciones subyacentes en lugar de dicho principal, lo que puede originar pérdidas en € principal
invertido. Por dicho motivo, este producto financiero no encgja totalmente en la figura juridica del

depdsito o impasicidn a plazo bancaria ordinaria (puede originar pérdidas ya que no esta garantizada la
devolucién del capital invertido) sino que se trata de un producto que participa de algunos e ementos
propios de la figura del contrato financiero a plazo, segin se mencionan en € articulo 2 de la Ley
24/1988, del Mercado de Valores, en su redaccion dada por la Ley 37/1988, de 16 de noviembre.

En e apartado 11.1. de este Folleto, se resumen las caracteristicas del contrato.

Los Contratos no serédn valores negociables y, por tanto, no se negociaran en ningin mercado
organizado oficia. El Inversor deberd esperar a vencimiento para liquidar su posicion. En e caso de
caida ddl precio de la accion de ENDESA, € Inversor no podra desligarse al no existir opcion de
amortizacion anticipada por su parte, ni por parte del emisor.

La venta de la opcion put conlleva un riesgo que puede llevar a la pérdida parcial o total de la
cantidad invertida. Operar con opciones requier e conocimientos técnicos adecuados.
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CAPITULO II. CONDICIONES DEL CONTRATO FINANCIERO E INFORMACION
SOBRE EL SUBYACENTE.

I1.1. CARACTERISTICASDEL CONTRATO FINANCIERO.

11.1.1. Caracteristicas generales

o Objeto ddl Folleto

El Folleto tiene como objeto € Contrato Financiero Atipico vinculado a acciones de ENDESA,
consistente en la congtitucién de un depdsito por € importe, plazo y tipo de interés que se establecen en
este capitulo con la particularidad de que llegado € vencimiento pactado, BANCO GUIPUZCOANO,
SA., redtituira a Inversor e importe principal depositado en metalico 6, en su caso, un determinado
nimero de acciones de ENDESA.

0 Importe del contrato financiero

El contrato se rediza por importe de 18.000.000 euros.

0 Importe minimo suscripcion

El contrato financiero con el Inversor podra formalizarse por un minimo de 3.000 euros, no existiendo
prima de emision.

o Componentes del contrato

El contrato consta de |os dos componentes siguientes:

a) un deposito a plazo de 734 dias (cuenta depdsito), con fecha inicio 7 de mayo de 2004 y
vencimiento 11 de mayo de 2006y,

b) venta de una opcion OTC put Down&In, sobre la accién de ENDESA con barrera activante en €l
80% del Precio Inicid y vencimiento 5 de mayo de 2006. La venta de la opcion put conlleva un

riesgo que puede llevar ala pérdida de la cantidad invertida. Operar con opcionesrequierelos
conocimientos técnicos adecuados.

o0 Componentes del rendimiento

El rendimiento méximo no garantizado supone un cupdn pagadero a vencimiento del 10%sobre
principal invertido (4,85%TIR). Este cupdn se divide en 2 componentes:

1.- Prima recibida por la venta de una opcion OTC put Donwé& In, sobre ENDESA. El Inversor esta
vendiendo una opcion put con vencimiento 5 de mayo de 2006 y con barrera activante en e 80% del
Precio Inicial, por las que obtiene una remuneracion que forma parte de los intereses percibidos. El
emisor estima que es un 8,07% en valor presente sobre e nominal de la opcidn, que capitalizado a 1%,
representa un 8,23% en lafecha de pago del cupdn, € 11 de mayo de 2006.

2.- Rendimiento del 1,77% sobre e nominal del contrato, pagadero a vencimiento, por la contratacion
de una imposicion a plazo fijo por 734 dias, o que representa e 0,88% nomind anua. Esta
remuneracion se obtiene por diferencia entre € cupon total y la prima estimada por BANCO
GUIPUZCOANO, SA.
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El interés pactado para este depdsito se liquidard en la fecha indicada de vencimiento, conforme a la
formula detallada en € apartado 11.1.3. de este Folleto.

0 Reqguisito previo paralaformalizacion del contrato

El Inversor debera ser titular de una cuenta corriente en BANCO GUIPUZCOANO, SA. en e momento
del desembolso y mantenerla en vigor hasta liquidacion de los intereses a fina del Contrato Financiero.
Esta cuenta soportara las comisiones de mantenimiento, administracion y correo publicadas en el Libro
de Tarifas de BANCO GUIPUZCOANO, S.A.. En ningln caso se cobrara comision de apertura ni
cancelacion.

o Definicion opcion

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

Las opciones que ofrecen a sus propietarios € derecho a comprar, se denominan en la terminologia
anglosgjona “call option” y las que ofrecen € derecho avender, “put option”. La fecha fijada como
limite para gjercer e derecho se denomina “fecha de expiracion o de vencimiento” y, € precio fijado a
gue se puede gercer la opcidn “precio de gercicio”. En funcion dd periodo durante € cua puede
gercerse la opcion, éstas se clasifican en: opciones americanas (puede gercerse en cualquier momento
anterior a vencimiento de la opcién) o europeas (s0lo puede gercerse en la fecha de expiracion de la
opcion).

Las opciones exdticas, son aquellas que tienen alguna caracteristica que les diferencia de las opciones
cal y put tipicas, como por gemplo, aquellas opciones cuya existencia esta condicionada a que €

subyacente a cance un determinado nivel (opciones barrera).

0 Estructuracion del producto

Este producto se ha estructurado con una opcion barrera Down& In, que actla como un mecanismo de
proteccion alaexposicion a riesgo del Inversor hasta un 20% por debajo del Precio Inicial de la accion
ENDESA. Este mecanismo de proteccion para € Inversor, quedarainvalidado s en cualquier momento
durante la vida de la opcion, se toca o traspasa la barrera establecida en el 80% del Precio Inicia de
ENDESA, en cuyo caso, dependera de |o que suceda con € Precio Final en la Fecha de Vaoracion Fina
para la obtencién o no, del rendimiento méximo.

Al vencimiento del contrato, é Emisor restituira a Inversor, bien las cantidades que se indican en los
apartados @) y b.1.) siguientes, bien los valores que se sefialan en € apartado b.2.) siguiente, en funcion
de la evolucién de las acciones subyacentes:

a) S durante la vida de la opcién en ningln momento, la cotizacién de la accion ENDESA en
Mercado Continuo, cae un 20% o més respecto del Precio Inicial, € Banco entregard alos titulares
del Contrato, con fecha valor, la Fecha de Vencimiento del Contrato, € Importe Invertido y los
intereses pactados, con lo que € Inversor obtiene € rendimiento maximo.

b) S durante la vida de la opcion en agun momento la cotizacion de la accion ENDESA en €

Mercado Continuo, cae un 20% o mas respecto del Precio Inicial, en este supuesto podran ocurrir a
vencimiento los dos casos siguientes:
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b.1.) Si @ Precio Final delaaccion ENDESA fueraigual o superior a Precio de Ejercicio’, & Banco
entregara alos titulares del Contrato, con fechavalor, la Fecha de Vencimiento del Contrato, €
Importe Invertido y los intereses pactados, con lo que € Inversor obtiene € rendimiento
maximo.

b.2.) S d Precio Fina de la accion ENDESA fuera inferior a Precio de Ejercicio, e Banco
entregara a los titulares del Contrato, los intereses pactados y un nimero de acciones de la
Sociedad que se calculard de la siguiente forma

Nomina Invertido
= N° de acciones 2

Precio de gercicio °

El rendimiento que en este caso obtiene € Inversor, dependera del valor de cotizacion de las
acciones ENDESA en e momento de la entrega. Considerando el escenario mas negativo, en el
caso de entrega de acciones de ENDESA, por valor de cero euros, la pérdida maxima sobre €l
principal invertido seré del 90%.

La entrega de las acciones subyacentes sera contingente y Unicamente se llevard a cabo s en lafechade
vencimiento del contrato financiero se da @ supuesto descrito en € apartado b.2.) anterior.

BANCO GUIPUZCOANO, SA. s compromete a tener acciones suficientes para atender su
compromiso y asi mismo se compromete a que dichas acciones no soportarén la comision bancaria de
compra de valores, pero si los gastos de corretgje y canones derivados de la entrega de las acciones a
Inversor.

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

En e supuesto de que se gerza la opcion, BANCO GUIPUZCOANO, S.A. depositara en la cuenta de
valores deflos titular/es, € nimero de acciones que resulte de aplicar la formula indicada anteriormente,
en lafecha de vencimiento del producto, es decir, e dia 11 de mayo de 2006. Para €llo, €l/los titular/es
deberd/n tener abierta en e momento del vencimiento del producto una cuenta de valores en BANCO
GUIPUZCOANO, SA. S dichas acciones quedaran depositadas en BANCO GUIPUZCOANO, SA.,
Nno se cobraran gastos en concepto de aperturay cierre de la cuenta de valores. No obstante, se cobraran
las comisiones de administracion y correo que BANCO GUIPUZCOANO, SA. tiene establecidas y
publicadas en € Libro de Tarifas, aprobado por € Banco de Espafia.

o Otros aspectos a considerar

L as retenciones, contribuciones e impuestos establecidos o que puedan establecerse en el futuro sobre el
capital, intereses o rendimientos del producto, correran a cargo exclusivo de los suscriptores, y su
importe sera deducido, en su caso, por BANCO GUIPUZCOANO, SA. en la forma legamente
establecida

BANCO GUIPUZCOANO, SA. practicara sobre los intereses y demés rendimientos abonados a
Inversor las retenciones tributarias procedentes y cumplimentard los embargos, solicitudes de
informacién y demés 6rdenes y requerimientos judiciales y administrativos legalmente formulados.

Y |gual al 100% del Precio Inicial
2 El niimero de acciones se redondearé por defecto y se liquidara € resto en efectivo en la cuenta

designada por € Inversor en € contrato, valorado al Precio Final.
3 Calculado como & 100% del Precio Inicial.
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S durante la vigencia dd contrato, hubiera division o concentracién de acciones de ENDESA, €
nimero de acciones que resulte de la aplicacion de la formula indicada anteriormente, se aumentard o
disminuira en la misma proporcion que la divisién o agrupacion realizada. Este mismo criterio se
seguira parala determinacion del Precio Final.

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

S en las fechas de determinacién del Precio Inicial y Find de la accion ENDESA, no pudiera
determinarse € valor de la accién por estar suspendida, se aplicaran los criterios indicados en €
apartado 11.1.2.3. siguiente.

11.1.2. Determinacion de las variables que condicionan € Contrato Financiero.

- Fechadelnicio del Contrato: 7 de mayo de 2004

- Fechadelnicio del periodo de suscripcién: Comenzara alas 8:30 horas del 29 de marzo de 2004,
hasta las 14:00 horas del 6 de mayo de 2004.

- Fecha dd desembolso: Se efectuara durante e plazo de suscripcion, en  momento de
formalizacion del  Contrato y se remunerard a 1,50% nomina anual hasta la Fecha de Inicio del
Contrato (exclusive).

- Fechadel periodo de revocacion: Desde la suscripcion del contrato hasta las 14:00 horas del 6 de
mayo de 2004.

- Fecha devencimiento del Contrato: 11 de mayo de 2006.

- Fechavalor deliquidacion deintereses: 11 de mayo de 2006.

- Fecha de entrega de las acciones: En e supuesto de que se entreguen las acciones se redlizara
mediante € depodsito de las mismas en la Cuenta de Vaores Asociada dd Titular, € dia de
vencimiento del Contrato y €l efectivo recibido correspondiente a la fraccién restante de calcular €l
nimero de acciones a entregar se abonara en la Cuenta Personal Asociada (cuenta de contrapartida)
el dia de Vencimiento del Contrato, valorado a Precio Final.

- Fecha de entrega de principal: En € supuesto de entrega de principal, se redlizara mediante €
deposito en efectivo del mismo en la Cuenta Personal Asociada (cuenta de contrapartida) con fecha
vaor e dia de vencimiento del Contrato.

- Fechasdevaloracion de Precio Inicial: 3,4y 5 de mayo de 2004.

- Fechadevaloracion del Precio Final: 5 de mayo de 2006.

- Preciodegercicio: 100% dd Precio Inicid.

- Precioinicial de la opcién: 8,07% sobre e nomina de la opcion que capitalizado a 1% nominal
anual, a vencimiento asciende a 8,23% sobre el nomina del contrato.

- Precio Inicial del subyacente: media aritmética ssimple de los precios medios ponderados de la
accion de ENDESA en laBolsade Madrid delosdias 3,4y 5 de mayo de 2004.

- Precio Final del subyacente: precio medio ponderado de la accién de ENDESA en la Bolsa de
Madrid del dia5 de mayo de 2006.
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11.1.2.1. Mé&odo de vaoracién de laopcidn

Para la valoracion de la opcion Put Down&In se ha aplicado la metodologia de Black& Scholes. Esta
férmula es valida para opciones put europeas con barrera Down& In continua 'y completa, es decir, que
aplicaalo largo de toda lavida de la opcidn. Laformulacion puede encontrarse entre otros, en latercera
edicion, de “Options, Futures and other Derivatives’, de John C. Hull.
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11.1.2.2. Variables significativas

L os pardmetros que se tienen en cuenta son los que se detalan en € siguiente cuadro adjunto:

Precio inicia de la opcion sobre nomina del contrato: 8,07%
Precio final de la opcion sobre nomina del contrato: 8,23%
Remuneracion del producto a vencimiento descontada la prima 1,77%
Nominal opcidn (millones de euros) 18 millones de EUR

Precio Spot de la accidn (euros) 15,78
Precio de gercicio de la opcion (euros) 15,78
Barrera knock-in (euros) 12,624
Volatilidad de laaccion 12,259%
Dividendos estimados de la accién durante la vida de la opcion 5,62%
Tipo de interés de mercado para € plazo de vida de la opcion 2,65%
Fecha vaor opcion 05/05/2004
Fecha vencimiento de la opcion 05/05/2006
Fechainicio depdsito 07/05/2004
Fecha vencimiento deposito 11/05/2006
Fecha valor liquidacién intereses 11/05/2006
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11.1.2.3. Ajustes en variables significativas.

A) Ajustesen € Precio Inicial

Durante €l periodo que media entre las Fechas de Valoracién Inicia y la Fecha de Valoracién Final,
pueden producirse una serie de sucesos que pueden dar lugar a gjustes en € Precio Inicial, ya sea por
tener efectos de dilucion o concentracion en el valor tedrico de las Acciones Subyacentes, ya sea por
aterar la Situacion societaria de la sociedad emisora de las Acciones Subyacentes.

Los gjustes se redlizaran por € Agente de Caculo de laemision, de conformidad con las definicionesy
condiciones recogidas en € Anexo n° Il de este Folleto. En todo caso, € Agente de Calculo elegira la
opcidn que a su juicio sea més ventgjosa parad Inversor del Contrato Financiero, indicando a emisor la
forma de proceder en cada caso.

El Precio Inicial resultante de los gjustes realizados se redondeara con dos decimales a la centésima del
euro, teniendo en cuenta e sistema de negociacion de |os precios para las Acciones Subyacentes en €
Sistema de Interconexion Bursitil.

Los gjustes gque se realicen serén efectivos en la Fecha de Ajuste, que serd € dia en que tenga efectos €l
hecho o la operacidn societaria que dé lugar a guste, o una fecha anterior, en los casos en que los
gjustes vengan motivados por supuestos de insolvencia o exclusion de cotizacion.

En todos los casos no previstos en € Anexo e I, que puedan dar lugar a la realizacion de gjustes, €
Agente de Célculo cacularalos gjustes pertinentes en € Precio Inicial, guiado en todo momento por €
principio de ofrecer alos suscriptores del Contrato Financiero la opcion més ventajosa posible.

En todo caso, se comunicaran a la CNMV, por € Agente de Céculo o por € Emisor, los gustes
realizados, conforme lo dispuesto en este gpartado. Asimismo, se pondra en conocimiento de los
inversores mediante su insercion en los tablones de anuncios de las oficinas de BANCO
GUIPUZCOANO, SA.

B) Supuestos de Interrupcién del mercado

A efectos de la cotizacion de las Acciones Subyacentes y de la determinacion del Precio Inicial y €

Precio Final, se considerara que existe un Supuesto de Interrupcion del Mercado cuando en cualquier
dia en que se encuentre abierto a la realizacion de operaciones el mercado de Cotizacion (Mercado

Continuo), se produzca por cualquier causa, una suspension o restriccion de las actividades del mercado
con respecto a las Acciones Subyacentes, que motive la no publicacién del precio medio ponderado de
la accion en fecha de valoracion que se trate, o la posposicién de dicha publicacion a una fecha
posterior.

Verificado por € Agente de Célculo la existencia de un supuesto de Interrupcion del Mercado en las

Fechas de Valoracion Iniciad o en las Fechas de Vaoracion Final, se estara a la regla de valoracion
aternativaindicada en € siguiente apartado c).

C) Valoracion alternativa en caso de Supuesto de I nterrupcion de Mercado

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

Al ser tres las fechas que se utilizan para la determinacion del Precio Inicial, se entiende aplicable lo
indicado en el parrafo anterior a cada una de dichas fechas, de modo que & precio medio ponderado del

CONTRATO FINANCIERO ATIPICO SOBRE ACCIONES DE ENDESA Pagina 10



BAMNCO
Guipuzcoano

dia hébil siguiente y hasta los cinco sucesivos se considerara respectivamente € dia habil siguiente de
cada una de las tres fechas aludidas.

Transcurridos los cinco dias habiles sin que se haya publicado € precio medio ponderado respectivo,
este serd calculado de buena fe por € Agente de Calculo, tomandose como precio sustitutivo a de la
respectiva Fecha de determinacion en la que no se publicd € precio medio ponderado de la accion,
gue de buena fe considere que hubiera sido € precio medio ponderado € quinto dia habil de la no
publicacion del mismo, eligiendo la opcidn que a su juicio sea mas ventgjosa para los suscriptores del
Contrato Financiero. Lafecha de entrega de las acciones subyacentes y abono de la fraccion restante a
Inversor, en su caso, se pospondra € mismo nimero de dias habiles que hayan transcurrido desde la
Fecha de determinacién del Precio Final, hasta la Fecha de determinacién del precio medio ponderado
por e Agente de Céculo, como consecuencia de un supuesto de Interrupcién de Mercado en la Fecha de
Valoracion Final. En € supuesto de que no proceda entregar acciones a vencimiento, una vez
determinado por e Agente de Céculo € Precio Fina, después de un supuesto de Interrupcion de
Mercado, la entrega del Principa d Inversor se producira en la Fecha de Vencimiento del Contrato o
con posterioridad a ésta, s |a fecha de determinacion del Precio Final por e Agente de Célculo coincide
con la Fecha de Vencimiento del contrato o es posterior. En dichos casos, € Emisor abonara el Principal
en la Cuenta de Contrapartida € dia habil posterior ala Fecha de determinacién del Precio Final por €
Agente de Céalculoy aplicara alamisma, lafechavalor del vencimiento del contrato. En todo caso, a
vencimiento del contrato se abonara el cupdn establecido para este contrato.

A continuaciéon cacularg, para € Precio Inicia, la media aritmética de los mencionados precios
ponderados, todo ello en e entendimiento de que la inexistencia de todos o algunos de los precios
medios ponderados en las Fechas de determinacion viene dada por un supuesto de Interrupcion del
Mercado geno a Emisor.

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

En todo caso, se comunicaran a la Comisién Naciona del Mercado de Vaores las valoraciones
alternativas que en su caso se redicen, poniéndolo en conocimiento de los inversores mediante su
insercién en los tablones de anuncios de las oficinas de BANCO GUIPUZCOANO, SA.

11.1.2.4. Agente de Caculo:

ING BELGIUM, SA., queda designada como entidad Agente de Calculo de la emision.
El Agente de Célculo redizara las siguientes funciones en relacidn con la presente emision:

a) Determinar los Precios Inicia y Fina de las Acciones Subyacentes, hallando la media aritmética de
los precios medios ponderados en la Bolsa de Madrid para e Precio Inicidl.

b) Cacular @ nivel de la Barrera de la opcion PUT Knock Down & In, establecida en € 80% del
Precio Inicia, y determinar s en cualquier momento durante la vida de la opcion, la cotizacion de
las Acciones Subyacentes, cae un 20% o més respecto a Precio Inicial

c) Determinar los gjustes necesarios a redlizar en e Precio Inicial de las Acciones Subyacentes, de
acuerdo con los supuestos recogidos en e Anexo Il del Folleto de la Emision.

d) Determinar los Precios Inicia y Final de las Acciones Subyacentes en € supuesto de Interrupcion
del Mercado o en cuaquier fechaen laque la valoracién de los mismos fuera necesaria.

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

CONTRATO FINANCIERO ATIPICO SOBRE ACCIONES DE ENDESA Paginal1l



BAMNCO
Guipuzcoano

El Agente de Célculo actuara siempre como experto independiente y sus cdculos y determinaciones
seran vinculantes tanto para el Emisor como para los titulares del Contrato Financiero que se emite.

S en los caculos efectuados se detectase algun error u omision, el Agente de Calculo procedera a
subsanarlo en € plazo méximo de cinco dias habiles desde e momento en que se detectase dicho error u
omision, o desde é momento en que dicho error u omision fuese conocido.

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

El cese dd Agente de Célculo, cualquiera que sea la causa, incluso resolucion o denuncia ddl presente
contrato, no serd efectivo sino hasta la designacion de la nueva entidad y aceptacion por la misma, asi
como que dicho extremo hubiere sido objeto de comunicacion, como hecho relevante, a la Comision
Naciona del Mercado de Valores.

El Emisor advertird a los suscriptores del Contrato Financiero, con a menos cinco dias hébiles de
antelacion, de cualquier sustitucidn o circunstancia que afecte al Agente de Céculo.

El Agente de Céculo no asumira ninguna obligacion de agencia o representacion respecto a los
suscriptores del Contrato Financiero que se emite.

El Agente de Calculo no sera responsable frente a Emisor, ni frente a los titulares del Contrato
Financiero, por los dafios y perjuicios que pudiera ocasionarles por razon del desempefio de las
funciones previstas en € Folleto de laemision, salvo por actuaciones dolosas 0 negligentes.

11.1.3. Rentabilidad del Contrato Financiero

El rendimiento anual maximo no garantizado sera del 4,85% TIR sobre e nominal invertido.
Dicho rendimiento serd maximo y Unicamente de aplicacién para el caso de que no se produzca la
gecucion de la orden de compra. En el caso de que se produzca dicha g ecucién, la rentabilidad
anual efectiva obtenida por los suscriptores sera inferior a la mencionada y dependera de la
evolucion bursatil de las acciones del subyacente en la Fecha de Valoracion Final.

Laliquidacion de los intereses se redlizara finalizado el contrato, es decir, con fechavalor 11 de mayo

de 2006. El interés pactado para este contrato financiero se devengara diariamente y se liquidara en la

fechaindicada de vencimiento. Parael calculo de su liquidaciéon se empleara la siguiente formula:
Interés pactado = Nomind invertido* 10%

EJEMPLO:

A titulo de gemplo, se sefidla a continuacion € supuesto de un Contrato suscrito por 10.000 euros:

Importe invertido: 10.000 euros

Fechade Inicio: 7 de mayo de 2004

Fechas de Vaoracion a Inicio: losdias 3,4y 5 de mayo de 2004

a) Precio medio ponderado de la accion de ENDESA, € 3 de Mayo de 2004: 15,63 EUR

b) Precio medio ponderado de laaccién de ENDESA, € 4 de Mayo de 2004: 15,75 EUR

c) Precio medio ponderado de laaccion de ENDESA, € 5 de Mayo de 2004: 15,97 EUR

Media aritméticasimple de a), b) y ¢):
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a +b +0

3

Preciolnicial = 15,78 EUR

15,63 + 15,75 + 15,97

3

= 1578 EUR

Barrera Opcion en € 80% del Precio Inicial (nivel necesario de las acciones de ENDESA para que se
active laopcion)= 12,624 EUR.

Precio de Ejercicio = 15,78 x 100% = 15,78 EUR

En lafecha de vencimiento, se pueden dar los siguientes supuestos.

A) EN NINGUN MOMENTO DURANTE LA VIDA DE LA OPCION LA COTIZACION DE LA

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

INVERSOR RECIBE EL RENDIMIENTO MAXIMO.

PRECOAL | (CAELACOTZACON VALORACIONFINAL RENTABLIDAD
INCIOPRECIO| UN2%OMASEN | PRECOAL INVERSON EJERCCO (ACCONESMAS EFECTVAPARA
DEEERCICIO) AGN VENOM INICIAL | INTERESES| OPCION | ENTREGA EFECTVO) VARIACON| ELINVERSOR

EUROS MOVENTO? EURCS | VARWOON| BURCS | BROS | PUT | ACCIONES EUROS NERSON| (TR
1578|ND 1263 -1996% 100000  100000|NO q 1100000 100094 4854
1578|ND B38| 1234 100000  100000|NO q 1100000 100094 4854
1578|ND 5G| 4794 100000 100000|NO q 1100000 100094 4854
1578|ND 1623 2894 100000  100000|NO q 1100000 100094 4854
1578[N0 7| 10494 100000  100000|NO g 1100000 10004 4854
1578{NO 1863 1804 100000  100000/NO g 1100000 1000% 48944
1578[N0 1983  256™4 10000  100000/NO 9 1100000  1000%4 4894
1578[N0 2108  B’2R4 100000  L100000|NO 9 1100000  1000%4 4894
1578N0 223 48P 100000  100000/NO 9 1100000 10004 4894
1578|ND 24| 48494 100000  100000NO q 1100000 100094 4854
1578|ND 2463 5004 100000  100000|NO q 1100000 100094 4854
1578|ND x%  e3ePd 100000 100000|NO q 1100000 100094 4854
1578|ND 2708  712% 100000  100000|NO q 1100000 100094 4854
1578|ND 2823  789%4 100000  100000|NO q 1100000 100094 4854
1578[N0 20| 5P 100000  100000|NO g 1100000 10004 4854
1578[N0 063 WU 100000  LODOKNO g 1100000 10004 4854
1578[NO 38| 1017199 10000 100000NO g 1100000 1000% 48944

Si en ningn momento durante la vida de la opcidn, la cotizacion de la accion ENDESA en € Mercado
Continuo cae a 12,624 EUR o por debajo de este precio (limite de la barrera), € Banco entregaraalos
titulares del Contrato, con fecha valor de la Fecha de Vencimiento del Contrato, € Importe Invertido y
los intereses pactados, con lo que € Inversor obtiene e rendimiento maximo, es decir:

10.000 EUR de principa + 1.000 EUR de intereses (importe bruto) = 11.000 EUR
El Inversor recibira 11.000 euros (rendimiento maximo, equivaente a una TIR del 4,85%), con

independencia de que € Precio Fina se sitde por encima, por debgo o ala par del Precio de Ejercicio
(100% del Precio Inicial).
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B) EN ALGUN MOMENTO DURANTE LA VIDA DE LA OPCION LA COTIZACION DE LA

ACCION ENDESA CAE UN 20% O MAS RESPECTO DEL PRECIO INICIAL: EL INVERSOR

PUEDE NO RECIBIR EL RENDIMIENTO MAXIMO.

PRECIOAL | ¢CAELACOTIZACION VALORACIONFINAL RENTABILIDAD
INICIO(PRECIO| UN20%OMASEN | PRECIOAL INVERSION| EJERCICIO (ACCIONESMAS EFECTIVAPARA
DE EJERCICIO) ALGUN VENCIM. INICIAL | INTERESES| OPCION | ENTREGA EFECTVO) VARIACION | ELINVERSOR

EUROS MOMENTO? EUROS |VARACON| EUROS | EUROS PUT |ACCIONES EUROS INVERSION (TR)
15783 000 -10000% 10000,  100000/Sl 633 100000  -90,00% -68,18%)
1578|S 124 9214% 10000  100000[s! 633 178580  8214% 57,54%)
15783 325  7940%| 10000 1000009l 633 305957  -6940%) 4451%
15783 523  6686% 10000  100000/Sl 633 431432 -5686%) -34,17%)
15783 721  5431% 10000,  100000/Sl 633 556008  -4431% -25,25%)
1578|S 919| 4176% 10000,  100000/Sl 633 682383  -3L76% -17,31%)
1578|91 117|  2921%  10000]  1.00000|S 633 807858 -1921% -1007%)
15783 1578 000%  10000|  1.00000[NO 9 1100000 1000%) 485%
15783 1776|  1255%|  10000]  1.00000|NO 9 1100000,  1000%) 485%
1578|S 1974  2510%  10000]  100000|NO 9 1100000,  1000%] 485%
1578|s1 2172|  3764% 10000  100000|NO 9 1100000,  1000%) 485%
15783 2370 5019%|  10000| _ 1.00000|NO 0 11000000 10009 485%
15783 2568 6274% 10000 1.00000|NO 9 1100000 1000%) 485%
1578|S 2766|  7529% 100000  1.000,00[NO 9 1100000,  1000%] 485%
15783 2064|  878% 10000  1.000,00[NO 9 11000000  1000% 485%]
15783 al62| 10038%| 100000  1.000,00(NO 9 1100000,  1000%) 485%
15783 3360]  11293%|  10000|  1.000,00|NO 9 1100000 1000%| 485%

Si en algin momento durante la vida de la opcion la cotizacion de la accion ENDESA en € Mercado
Continuo cae a 12,624 EUR o por debgjo de este precio, en este supuesto, podran ocurrir a vencimiento

los dos casos siguientes:

1) S d Precio Final de la accion de ENDESA fuera igua o superior 15,78 EUR (Precio de
Ejercicio), por gemplo, 25,68 EUR, e Banco entregara a los titulares del Contrato, con fecha
valor de la Fecha de Vencimiento del Contrato, € Importe Invertido y los intereses pactados,

con lo que @ Inversor obtiene & rendimiento maximo, es decir:

10.000 EUR de principa + 1.000 EUR de intereses (importe bruto) = 11.000 EUR

El Inversor recibird 11.000 eur os (rendimiento maximo, equivalente auna TIR del 4,85%).

2.) S @ Precio Fina de laaccion de ENDESA fuerainferior a15,78 EUR (Precio de Ejercicio), por
gemplo, 5,23 EUR, & Banco entregara a los titulares del Contrato, 1os intereses pactados y un

ndmero de acciones de la Sociedad que se caculara de la siguiente forma:

N° Acciones = 10.000 / 15,78 = 633,7136 acciones, es decir 633 acciones.

S d Inversor vendiera las acciones entregadas en la Fecha de Vencimiento, a Precio Final, es
decir 5,23 euros, € importe obtenido por la venta de dichas acciones, ascenderia a 3.310,59
euros.

El importe resultante del redondeo, es decir, 0,7136 acciones, se liquidara en efectivo en su
Cuenta Personal Asociada (cuenta de contrapartida), valorado a Precio Final, con fecha vaor
dia 11 de mayo de 2006:

(07136 * 523) = 3,73 EUR
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Adicionamente se entregarian 1.000 EUR (importe bruto) en concepto de intereses.
Por tanto, lavaloracion total de lainversién a vencimiento seria:

o Vaoracién de las acciones entregadas a 5,23 EUR: 3.31059 EUR

0 Resultante del redondeo: 3,73 EUR
0 Pago dd cupon del 10%: 1.000,00 EUR
Total valoracion 431432 EUR

En este Ultimo supuesto, € Inversor no obtiene @ rendimiento méximo sino una pérdida de
5.685,68 EUR (-34,17% TIR).

La Tasa Interna de Rentabilidad (T.1.R.) para € Inversor sera k que resulte de aplicar la siguiente
formula:
Ve
-Vo + =0
(1+1)'

Siendo:

Vo= Vador inicia invertido

Ve = Vaoracion finad de lainversion obtenida por € Inversor a final del contrato financiero (intereses,
reembolso de principal 0 en su caso, acciones recibidas)

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

r = Tasa Interna de Rentabilidad (TIR)

- RENDIMIENTO MAXIMO ANUAL NO GARANTIZADO: 4,85% TIR
- PERDIDA MAXIMA: 90% SOBRE EL IMPORTE INVERTIDO SIEMPRE'Y CUANDO
EL PRECIO DE LA ACCION DE ENDESA SEA IGUAL A CERO EUROS.

11.1.4. Liquidez del contrato vy supuestos de cancelacion anticipada

Este producto no tendrd liquidez en ningln mercado organizado, y € Inversor debera esperar d
vencimiento para liquidar su posicion.

En @ caso de caida en € precio de la accion ENDESA, € Inversor no podra dedigarse a no poder
existir opcion de amortizacion anticipada por su parte, ni por parte del emisor.

En caso de darse alguno de los supuestos previstos en € apartado 2) del Anexo I, durante la vigencia
de contrato, BANCO GUIPUZCOANO, S.A. procederd, cuando no pueda aplicar otra solucion, a
cancelar anticipadamente el contrato en la forma prevista en dicho apartado, lo que implica que d
inversor pudiera perder parciamente € capita invertido.
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11.2. INFORMACION SOBRE LOSVALORESDEL SUBYACENTE.

11.2.1. Mercados organizados donde cotiza la accion de ENDESA

Las acciones de ENDESA cotizan en |as cuatro Bolsas espaiiolas, en la de Nueva Y ork, bgjo la forma
ADR con una equivaencia de una por una, y en laBolsa“Off Shore” de Santiago de Chile.

El nimero de acciones cotizadas de ENDESA alafecha actua asciende 1.058.752.117 acciones de 1,20
euros de valor nominal cada una, por |o que e porcentgje total de capita de ENDESA que se veria
afectado en € supuesto de gjercitarse la opcion put, representaria un 0,0011% para 18.000.000 euros,
sobre e capital total de la anterior. Las acciones de ENDESA a entregar a vencimiento, seria un
nimero total aproximado de 1.140.684 acciones para 18.000.000 euros.

11.2.2. Evolucion de la cotizacion de la accion ENDESA

a) Evolucion de la cotizacion de la accion ENDESA desde Enero de 2002:

15.9 +,15 Equity GP

Trade Line [AIINTIEET 1/
L/ 17020y 3/ 1/04 lod [ Daily Base Currency: @R
-+ B Trade Line g f -

Mo additional graphls) HMov '; _ _,:. 11 MNews
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Fuente: Bloomberg.

b) Principales datos de la cotizacion. Los principales datos por meses (enero de 2002 — enero de 2004),
de la cotizacién de ENDESA en la Bolsade Madrid, han sido los siguientes:
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VOLUMEN COTIZACION | COTIZACION | COTIZACION
CONTRATADO | MAXIMA DEL | MINIMA DEL MEDIA DEL
ANO MES (TITULOS) MES MES MES
2002 ENERO 138.648.765 17,54 16,25 16,86
FEBRERO 108.348.163 17,40 16,25 16,81
MARZO 116.407.459 18,03 16,65 17,28
ABRIL 119.988.904 17,56 16,71 17,14
MAYO 74.597.624 17,28 16,41 16,82
JUNIO 239.205.386 16,81 13,71 15,37
JULIO 259.066.778 14,79 10,50 13,14
AGOSTO 130.548.878 12,66 10,60 11,85
SEPTIEMBRE 224.325.151 12,45 8,70 10,43
OCTUBRE 203.825.910 10,74 8,87 9,93
NOVIEMBRE 183.891.717 12,10 10,26 11,28
DICIEMBRE 240.053.547 12,58 10,67 11,26
2003 ENERO 255.704.956 12,23 10,13 11,36
FEBRERO 166.117.186 11,94 10,35 11,12
MARZO 229.056.614 11,84 10 10,98
ABRIL 180.033.159 13,45 11,19 12,69
MAYO 154.081.715 13,77 12,49 13,27
JUNIO 332.285.120 14,88 13,23 14,32
JULIO 224.833.396 14,42 13,70 14,06
AGOSTO 108.459.690 14,60 13,89 14,19
SEPTIEMBRE 192.751.055 14,56 13,22 14,03
OCTUBRE 165.325.781 13,76 12,85 13,38
NOVIEMBRE 125.029.836 13,97 13,47 13,72
DICIEMBRE 256.160.046 15,50 13,70 14,74
2004 ENERO 210.565.608 15,49 14,75 1511
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c) Evolucion historica de la volatilidad hasta Enero de 2004:
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Fuente: Bloomberg.

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

11.3. PROCEDIMIENTO DE COLOCACION

11.3.1 Colectivo de potenciales inversores

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

11.3.2. Plazo de suscripcion y forma de suscribir € producto

Periodo de formalizacion del producto:

Laformalizacion se realizara desde las 8:30 h. del 29 de marzo de 2004, hasta las 14:00 h. del dia 6 de
mayo de 2004.

El desembolso del Contrato se efectuara durante el periodo de formalizacién, en ¢ momento de
suscripcién del mismo, y sera libre de gastos para € suscriptor, remunerandose a 1,50% nomina anual,
sobre los dias que transcurran desde la fecha de desembolso (inclusive) hasta la Fecha de Inicio
(exclusive), de conformidad con la siguiente férmula de calculo:
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Remuneracion dd Importe
desembolsado hasta la Fecha de Inicio = (I1*150%*t)/365

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

La liquidacion de los anteriores intereses se redlizara el dia 07/05/2004 en la cuenta corriente de
contrapartida abierta en la entidad emisora.

El periodo de formalizacion se dara por finalizado s con anterioridad a 06/05/2004 se encuentra
suscrita la emision en su totalidad, sin que elo suponga anticipar la fecha de inicio del contrato. De
acuerdo con lo anterior, se entendera que los contratos que se hayan podido firmar una vez alcanzado la
cifratotal de laemision no produciran efectos, en cuyo caso, se devolvera e importe desembolsado, con
fechavalor, lafecha del desembolso y, sin abono de intereses. En el caso de que no se cubra el importe
total de la emision, la emision se redlizara por € importe cubierto hasta la fecha final del periodo de
formalizacion.

BANCO GUIPUZCOANO, SA. se reserva e derecho de no formalizar € contrato con todo aguel
Inversor que, a juicio del emisor, no tenga conocimientos financieros suficientes para entender 1os
riesgos que conllevan este tipo de operaciones.

La formalizacion se redizara a través de la red de oficinas de BANCO GUIPUZCOANO, SA., por
estricto orden cronoldgico y seguin e diay la hora en que son cumplimentadas las distintas solicitudes.
El importe minimo para suscribir sera de 3.000 euros.

BANCO GUIPUZCOANO, SA. entregara a cada Inversor en e momento de la formalizacion de cada
Contrato Financiero Vinculado a Acciones de ENDESA, una copia del Contrato en e que se incluye €
texto del presente Folleto Informativo.

Este Folleto cumplira lafuncion de triptico regulado en € articulo 22 del Real Decreto 291/1992.
Revocacion:

Unavez suscrito e Contrato, e Inversor podra solicitar su revocacion anticipada durante €l periodo que
media desde la suscripcion del contrato hasta las 14:00 horas del 6 de mayo de 2004. En este caso, d
Inversor que revoque la suscripcién del Contrato Financiero no se le repercutira gasto alguno, pero no
tendra derecho a percibir rendimiento alguno por €l principal invertido durante € periodo que media
desde la fecha @ desembolso hasta € dia de la revocacion, por lo que recibird exclusvamente €
principal integro invertido.

Para solicitar la revocacion del Contrato, € Inversor deberd dirigirse a la sucursal de BANCO
GUIPUZCOANO donde hubiese efectuado la suscripcion, ordenando por escrito (no se exigira un
formato especifico) larevocacion del Contrato suscrito.

Lainformacién relativa a Precio de Inicio y Precio Final del Subyacente, sera objeto de informacion
adiciond a este folleto y se comunicara ala CNMV y alos Titulares de los Contratos por los medios
utilizados habitualmente por € Banco paralas comunicaciones con sus clientes.

La formalizacion del Contrato sera irrevocable desde las 14:00 horas del dia 6 de mayo de 2004,
significando que €l suscriptor asume y acepta integramente los siguientes puntos:

0 Que € Precio Inicial serd e que se fije de conformidad con lo dispuesto en € apartado 11.1.2. de
este Folleto.
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0 Qued Tipo deInterés sera el que se sefida en los Contratos.

0 Queéd Importe Invertido enlos Contratos suscritos constituye provision de fondos y queda afecto a
pago de las Acciones Subyacentes que, en su caso Se entreguen.

0 Que en caso de gecucion de la orden de compra de valores accesoria, € Banco entregara las
Acciones Subyacentes en lugar del Importe Invertido, en laforma prevista en este Folleto.

0 Que la entrega de las Acciones Subyacentes es contingente, y Unicamente se producira s € Precio
Fina es inferior a Precio de Ejercicio y ademas suceda que € precio del subyacente en algin
momento durante la vida de la opcién cotice igual 0 por debgo del 80% del Precio Inicidl,
guedando sin efecto la orden de compra de valores en caso contrario.

11.3.3. Entidades colocadoras y procedimiento de colocacién

La colocacion se realizara por estricto orden de formalizacion através de lared de oficinas de BANCO
GUIPUZCOANO, SA.. BANCO GUIPUZCOANO, SA. atendera las peticiones de formalizacién por
orden cronolégico, hasta € momento en que se haya alcanzado la cantidad de 18.000.000 EUR,
cerrdndose la colocacion a las 14:00 h. del dia 6 de mayo de 2004, sSempre previa comunicacion a la
Comisiéon Naciona del Mercado de Vaores. No existe por tanto posibilidad de prorrateo.

No existe Entidad Directora ni Aseguradora de la presente emision.

Comisiones y gastos que ha de soportar |a Entidad Emisora del contrato

Con relacion a los gastos de la emision, BANCO GUIPUZCOANO, SA. tiene una prevision por la
inscripcion del Folleto en la Comision Naciona del Mercado de Vaores: 0,14 por mil del importe
nominal de colocacion previsto, con una cuota fija minima de 1.594,49 euros.

Comisiones y gastos que ha de soportar € Inversor:

La contratacion de este “Contrato Financiero Vinculado a Acciones de ENDESA” estara libre de todo
gasto para el Inversor.

En el caso de que d vencimiento del Contrato se tuvieran que entregar acciones, esta entrega estara libre
de la comision bancaria de compra de valores para € suscriptor, no asi de los demés gastos asociados a
la compra de acciones (canones de bolsay corretgjes).

En d momento del desembolso, e Inversor debera ser titular de una cuenta corriente en BANCO
GUIPUZCOANO, S.A. que debera mantener abierta durante la vida de este Contrato. Esta cuenta
soportard las comisiones de mantenimiento, administracién y correo publicadas en € Libro de Tarifas
de BANCO GUIPUZCOANO, S.A.. Esta cuenta no soportard comisiones de apertura y/o cierre.

El Inversor deberd ser titular de una cuenta de valores en el momento de vencimiento del Contrato. No
se cobraran gastos en concepto de apertura y cierre de la cuenta de valores, s al findizar e Contrato
Financiero hubiera que entregar acciones y dichas acciones quedaran depositadas en BANCO
GUIPUZCOANO, SA.. S dichas acciones, una vez entregadas, se depositaran en otra entidad, se
cargaran las comisiones y gastos derivados del traspaso de los valores a otra entidad.

Iguamente, s se produce la entrega de las Acciones Subyacentes, se cobraran las comisiones de
administracion y correo que BANCO GUIPUZCOANO, S.A. tiene estaldecidas y publicadas en € Libro
de Tarifas, aprobado por € Banco de Espafia, que se encuentra a disposicion de la clientela en las
oficinas de BANCO GUIPUZCOANO, SA. y que puede consultarlo en todo momento para
conocimiento de las comisiones y gastos maximos que le pueden repercutir en sus operaciones. El Libro
de Tarifas también estd disponible en la sSiguiente pagina de Internet de Banco:
“ http://www.bancogui.com”.
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En e caso de que a vencimiento del producto, no hubiera que entregar acciones, y en la cuenta de
valores no se produjese ninglin movimiento, la citada cuenta quedara sin efecto a los 3 meses, desde la
finalizacion del producto. En todo caso, no se generard comision alguna para €l suscriptor.

I1.4. REGIMEN FISCAL DEL CONTRATO FINANCIERO

A continuacion se expone € tratamiento fiscal que esta operacion tendra en la imposicion persona
sobre larenta del Inversor. El andlisis que sigue es una exposicion general en base a régimen aplicable
de acuerdo con la legidacion vigente. Sin embargo, debe tenerse en cuenta que dicho andlisis no
explicita todas las posibles consecuencias fiscales derivadas de las circunstancias particulares de cada
ujeto.

11.4.1. Normativa aplicable

En relacion con las personas fisicas residentes en Espafia, la legisacion aplicable’ es la prevista por la
Ley 40/1998, de 9 de diciembre, del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas (en |o sucesivo
“IRPF’) y en e Real Decreto 214/1999, de 5 de febrero, del Reglamento del IRPF. En e supuesto de
personas fisicas no residentes es de aplicacion la Ley 41/1998, de 9 de diciembre, del Impuesto sobre la
Renta de no Residentes (IRNR), y €l Real Decreto 326/1999, de 26 de febrero, por € que se aprueba €
Reglamento del Impuesto sobre la Renta de no residentes.

En cuanto a las personas juridicas, residentes en Espafia, son de aplicacion la Ley 43/1995, de 27 de
diciembre, del Impuesto sobre Sociedades, y € Rea Decreto 537/1997, de 14 de abril, por € que se
aprueba el Reglamento del Impuesto sobre Sociedades. En €l caso de personas juridicas no residentes, a
igual que en € de las personas fisicas no residentes, resultan aplicables la Ley 41/1998, de 9 de
diciembrey e Real Decreto 326/1999, de 26 de febrero.

11.4.2. Tratamiento fiscal del Inversor persona fisica residente en Espaia

Intereses.

Los intereses percibidos por € Inversor a vencimiento del depdsito a plazo se califican como
rendimientos del capital mobiliario y estan sujetos a |RPF.

Estos intereses se integrardn en la parte genera de la base imponible del impuesto correspondiente al
gercicio en que se produjo € vencimiento del depdsito y se computaran reducidos en un 40%, a
haberse generado en un periodo superior a dos afios.

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

Entrega de acciones del subyacente al vencimiento del depdsito

En & caso de que, de conformidad con las condiciones del contrato financiero que es objeto del presente
Folleto informativo, el reembolso del depdsito a su vencimiento se produjera mediante la entrega por
BANCO GUIPUZCOANO, SA. a Inversor de acciones del subyacente, y ello en aplicacion del
contrato de compraventa de tales acciones -por un importe equivaente a principa dd depésito-
convenido entre las partes, € reembolso asi producido no estaria sujeto aimposicion directa o indirecta.

Dividendos

* Al margen, en su caso, de que resulte aplicable la normativa foral, fruto del Concierto con el Pais Vasco o del
Convenio en el caso de la Comunidad Auténomade Navarra
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Los dividendos y otros rendimientos procedentes de las acciones del subyacente, percibidos por €
Inversor mientras las mantenga en cartera, tienen la consideracion de rendimientos del capital mobiliario
y estan sujetos a |RPF.

Con caracter general, laintegracion de estos rendimientos en la base imponible del impuesto se redliza
multiplicando su importe integro por 140%. Y por otra parte, de la cuota liquida del impuesto se deduce,

en concepto de deduccion por doble imposicion interna, la cantidad resultante de multiplicar por 40% el

importe integro de estos rendimientos obtenidos.

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

Transmision de las acciones del subyacente adquiridas al vencimiento del depdsito

La transmisién de las acciones, en e momento en que € Inversor decida transmitirlas, generara una
ganancia o pérdida patrimonia por la diferencia entre €l valor de transmisién y € valor de adquisicion,
gue etd sujeta d IRPF.

S e periodo de permanencia de las acciones en € patrimonio del Inversor es superior a un afo la
ganancia patrimonial, en su caso, se integrara en la parte especia de la base imponible ddl impuesto y
tributard al tipo fijo del 15%; s se generase una pérdida, ésta serd compensable con las ganancias de
patrimonio que conformen dicha parte especia de la base imponible, segin las reglas contenidas en la
Ley de IRPF.

Pero s latransmision se produce en € afio (12 meses) siguiente ala adquisicion, la ganancia o perdida
patrimonial se integrard en la parte general de la base imponible del impuesto, tributando segun la tarifa
general del Impuesto.

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

11.4.3. Tratamiento fiscal del Inversor persona fisica no residente en Esparia

Intereses.

En & caso de personas y entidades no residentes en territorio espafiol que no operen en Espafia a través
de Establecimiento Permanente, la retencién aplicable sobre |os rendimientos percibidos se practicara a
tipo actualmente vigente del 15%, sin perjuicio de lo dispuesto en los Convenios para evitar la Doble
Imposicion suscritos por Espafia. No obstante lo anterior, debe sefialarse que, de acuerdo con lo
dispuesto en d articulo 13.1.e) de la Ley 41/1998, de 9 de diciembre, estaran exentos los rendimientos
de las cuentas de no residentes conforme a su normativa especifica.

Entrega de acciones del subyacente al vencimiento del depdsito

En & caso de que, de conformidad con las condiciones del contrato financiero que es objeto del presente
Folleto informativo, e reembolso del depdsito a su vencimiento se produjera mediante la entrega por
BANCO GUIPUZCOANO, SA. a Inversor de acciones del subyacente, y ello en aplicacion del
contrato de compraventa de tales acciones - por un importe equivaente a principal del depdsito —
convenido entre las partes, € reembolso asi producido no estaria sujeto aimposicion directa o indirecta.
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Dividendos

Los dividendos y otros rendimientos procedentes de las acciones del subyacente, percibidos por €
Inversor mientras las mantenga en cartera, estan sujetos a IRNR.

La base imponible correspondiente a estos rendimientos esté constituida por su importe integro, sobre la
gue se aplica, con carécter general, € tipo de gravamen del 15%. Pero si € Inversor tuviera su
residencia fiscal en aguno de los Estados con los que Espafia tiene suscrito Convenio para evitar la
doble imposicion, habra que tener en cuenta lo establecido en dicho Convenio.

Los rendimientos procedentes de las acciones del subyacente quedan sometidos, en e momento de su
exigibilidad, a una retencion equivaente ala tributacién final correspondiente en € IRNR.

Transmision de las acciones del subyacente adquiridas al vencimiento del depdsito

La transmision de las acciones generard para € Inversor una ganancia o pérdida patrimonia por la
diferenciaentre el valor de transmision y el valor de adquisicion que, con caracter general, estd sujeta al
IRNRy tributa a tipo de gravamen del 35%.

Sin embargo:

a) S d Inversor tuviera su residenciafiscal en otro Estado miembro de la Unién Europea o en un Estado
que tenga suscrito con Espafia un Convenio para evitar la doble imposicion con clausula de intercambio
de informacion, no tributara en Espafia por las ganancias de patrimonio derivadas de la transmision de
las acciones.

b) S @ Inversor tuviera su residenciafiscal en un Estado, no integrante de la Union Europea, que tenga
suscrito con Espafia un Convenio para evitar la doble imposicion sin cldusula de intercambio de
informacién, habra que tener en cuenta lo establecido en € Convenio que le fuera aplicable, respecto de
las ganancias de patrimonio.

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

11.4.4 Tratamiento fiscal del Inversor persona juridica residente en Esparia

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

El Inversor tiene derecho a una deduccion en la cuota del impuesto equivalente a 50% de la cuota
integra que corresponda a la base imponible derivada de |os dividendos. Dicha deduccion sera del 100%
cuando los dividendos procedan de entidades participadas por € Inversor en, al menos, un 5%, siempre
gue dicha participacion se hubiera poseido de manera ininterrumpida durante el afio anterior a momento
de exigibilidad del dividendo.

Estos rendimientos procedentes del depdsito o de las acciones del subyacente quedan sometidos, en €
momento de su exigibilidad, a una retencion a tipo vigente en cada momento, que en la actuaidad es
del 15%. Labase de retencion serd la cuantia total de estos rendimientos.

Por su parte, latransmision de las acciones que, en su caso, hubieran sido adquiridas al vencimiento del

depbsito, generard para € Inversor una ganancia o pérdida patrimonia por la diferencia entre € precio
deventay el coste de adquisicion de las mismas, que esta sujeta a Impuesto de Sociedades.
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11.4.5. Tratamiento fiscal del Inversor persona juridica no residente en Espana

Es & mismo que parad Inversor persona fisica no residente, que se ha explicado anteriormente.

[1.5. TRIBUNALESY JURISDICCION

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

[11.1. IDENTIFICACION DE LASPERSONASRESPONSABLES

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

[11.2. CONFIRMACION DE LA VERACIDAD DEL CONTENIDO DEL FOLLETO

D. Ifiaki Azaola Onaindia certifica la veracidad del contenido del folleto, haciendo constar que los datos
e informaciones comprendidos en € Folleto, son veridicos, no existiendo omisiones de datos rel evantes
ni que induzcan aerror.

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

Este Folleto esta inscrito en los registros oficiales de la Comisién Naciona del Mercado de Valores, con
fecha 26 de marzo de 2004 y tiene naturaleza de Folleto Informativo (Modelo CFA1), habiendo sido
redactado de conformidad con o establecido en la Ley 24/1988, de 28 de Julio, del Mercado de Vaores,
modificada por la Ley 37/1998, de 16 de Noviembre, de reforma de la citada Ley 24/1988, € Red
Decreto 291/ 1992, de 27 de Marzo, sobre emision y oferta publica de venta de val ores, modificado por
el Red Decreto 2590/1998, de 7 de Diciembre, sobre modificaciones del régimen juridico de los
mercados de vaores, la Orden Minigteriad de 12 de Julio de 1993 y la Circular 2/1999, de 22 de abril,
modificada por la Circular 3/2000, de 30 de mayo, de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

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

Fdo.: Ifiaki Azaola Onaindia
SUBDIRECTOR GENERAL DEL AREA FINANCIERA
BANCO GUIPUZCOANO, SA.
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1) AJUSTES POR SUCESOS CON EFECTOS DE DILUCION O
CONCENTRACION DEL VALOR TEORICO DE_ LAS ACCIONES
SUBYACENTES.

Se considera que pueden tener efectos de dilucién o concentracion del valor tedrico de las
Acciones Subyacentes, |os siguientes eventos:

- divisones del nomina de las acciones “splits’

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

- ampliaciones de capital

- cuaquieraotracircunstancia que ajuicio del Agente de Célculo tenga efectos de dilucion o
de concentracion del valor tedrico de las acciones.

En caso de que se produzca cual quiera de | as situaciones anteriormente mencionadas, €l Agente
de Célculo procedera a calcular, en su caso, € nuevo Precio Inicid , de laforma siguiente:

A) Ampliacion de capital

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

- ampliaciones de capital por elevacion del vaor nomina de las acciones

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

- ampliaciones por compensacion de créditos

- ampliaciones por conversion de obligaciones en acciones

Las ampliaciones de capital por elevacion del vaor del nominal de las acciones no dan lugar a
la emision de nuevas acciones y no afectan a vaor de las mismas en e mercado, s dicho
aumento se redliza integramente con cargo a reservas o beneficios de la sociedad. En este caso
no habra lugar alarealizacion de gjuste alguno por no tener efectos sobre € valor tedrico de las
acciones.

Las ampliaciones de capita con emisién de nuevas acciones ala par, son aquellas en las que los
suscriptores, suscriben acciones de nueva emision, desembolsando Unicamente el valor nominal

de las mismas. Las ampliaciones con prima de emision son aquellas en las que los suscriptores
desembolsan, por las nuevas acciones emitidas, € nomina mas una prima de emision fijada por
el emisor. Las ampliaciones de capita liberadas son aguellas en las que se emiten nuevas

acciones, pero los suscriptores no realizan desembolso alguno por las nuevas acciones emitidas,
ampliandose € capital integramente contra las reservas de la sociedad, s son totamente

liberadas, o0 pagan Unicamente una parte, cargandose €l resto del importe contra las reservas de
libre disposicién de la sociedad emisora, S son parciamente liberadas.

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

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

Dependiendo de los factores anteriormente mencionados, 10s gjustes a realizar por € Emisor, a
peticion del Agente de Caculo, en € Precio Inicial, en € supuesto de ampliaciones de capital,
son los siguientes:

A.1) Ampliaciones de capital totalmenteliberadasy sin diferencia de dividendos:

Tanto s la proporcién es de un nimero entero o no por cada accién existente, € gjuste a realizar
esel siguiente:

- se multiplicard e Precio Inicial por € cociente “acciones antes de ampliacion/acciones
después’.

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

Para todo este tipo de ampliaciones, se realizara €l siguiente gjuste:

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

En concreto, @ vaor tedrico dd derecho de suscripcion preferente se calcula con la férmula
siguiente:

Nx(C-E

N+V
Donde;

d: valor tedrico del derecho

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

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

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

C: vaor tedrico de la accion deducido del balance a la fecha anterior a la gecucion de la
ampliacion (s la sociedad cotiza en bolsa, generalmente se escoge €l valor de cotizacion d
cierre del dia anterior alafecha de gecucion de laampliacion).

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

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

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

- Cuando se hayaexcluido € derecho de suscripcion preferente en e acuerdo de ampliacion.

Por otro lado, los derechos de suscripcion preferente surgen en € caso de emisiones de
obligaciones convertibles (sempre que la emision se haya acordado sin exclusion de los
derechos de suscripcion preferente), por lo que en este caso, habra que proceder igualmente a
redizar € gugte correspondiente en € Precio Inicidl.

A.3.) Otras ampliaciones de capital. Ampliaciones por compensacion de creéditos, por
conversion de abligaciones en accionesy por elevacion del valor nominal de las acciones:

En e caso de emision de nuevas acciones por conversion de obligaciones en acciones y por
elevacion del valor nomina de las acciones, no procede realizar gjustes, por cuanto que en €
caso de las obligaciones convertibles @ guste se realiza en d momento de la emision de bs

obligaciones convertibles y en € caso de elevacion del nominal, no hay emision de nuevas
acciones. En las ampliaciones por compensacion de créditos se estara a cada caso concreto.

B) Reduccion de capital mediante devolucion de aportaciones en efectivo a |os accionistas.

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

C) Division de nominal (“ splits’)
Se gustara @ Precio Inicial delaformasiguiente:

- se multiplicara e Precio Inicia por € cociente “acciones antes de la divisién/acciones
después’.

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

A efectos de redlizar 10s gjustes necesarios bajo estos supuestos, (a) se considera que se produce
una adquisicion cuando una entidad adquiera la totalidad o realice una Oferta Publica de
Adquisicion sobre las Acciones Subyacentes, (b) se considera que se produce una fusion o
absorcion, cuando la entidad emisora de las Acciones Subyacentes se fusione, por cualquiera de
los medios reconocidos en la legidacion vigente, con otra entidad, dando lugar a canje de
acciones correspondiente 0 ala existencia de acciones de la entidad resultante de la fusion.

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

En los casos en que la adquisicion, fusion o absorcion sea efectiva con anterioridad a la Fecha
de Vaoracion de que se trate, los gjustes aredlizar en € Precio Inicia serén los siguientes:

a) S se ofrecen acciones en contraprestacion: Las acciones afectadas se sustituiran por
acciones de la sociedad resultante, absorbente o adquirente en base a la relacién de canje
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estableciday € Emisor realizard los gjustes correspondientes en € Precio Inicia a fin de
tener en cuenta cualquier “pico” que se produzca como consecuencia de la relacion de
canje.

b) Si se ofrece dinero en contraprestacion: S ello fuera viable para e Emisor, éste a
solicitud del Agente de Cdaculo, procedera a sudtituir las Acciones Subyacentes por
acciones de la sociedad absorbente o adquirente, y € Agente de Célculo redizaréd |os gjustes
correspondientes en el Precio Inicial. En caso contrario, se cancelara la operacion, a
peticion del Agente de Caculo, liquidandose anticipadamente el Contrato Financiero, segin
lo indicado en € apartado d) siguiente.

c) S seofrecen accionesy dinero en contraprestacion: S elo fuera viable para el Emisor,
éste, a solicitud del Agente de Calculo, procedera a sustituir las Acciones Subyacentes por
acciones de la sociedad absorbente o adquirente, con su misma relacion de canje y €
Agente de Calculo realizaralos gjustes carrespondientes en € Precio Inicia afin de tener en
cuenta los importes percibidos en efectivo como consecuencia del canje o adquisicion. En
caso contrario, se procedera de la forma prevista en € apartado b) anterior y la emision
guedara cancelada en su totaidad.

d) Supuestos de insolvencia y de exclusion definitiva de cotizacion: En ningln caso
BANCO GUIPUZCOANO, SA. tendra opcion de cancelacion anticipada del contrato
financiero. Sin embargo, s se producen con respecto a emisor de las acciones subyacentes
eventos societarios extremos tales como insolvencia (quiebra o suspensién de pagos) o
exclusion definitiva de cotizacion, adquisiciones, fusiones o absorciones que no permitan la
entrega de acciones, y, dado que € emisor del contrato financiero no tiene control alguno
sobre dichos eventos, en aquellos casos en que no pueda aplicar otra solucion, procedera a
cancelar totalmente el contrato y abonara a los suscriptores € capital aportado iniciamente
mas | os intereses devengados hasta la fecha de cancelacién, menos el posible coste o, en su
caso, més € beneficio de deshacer la cobertura.

Dicha cancelacion anticipada, que supone deshacer por parte del emisor del contrato
financiero a precio de mercado la cobertura de tipos de interés y comprar las opciones
vendidas, serallevada a cabo por € Agente de Célculo en base alos criterios que é mismo
estime més oportunos.

La cancelacion anticipada del contrato se comunicara con carécter previo a la CNMV
indicando el evento que la motiva, los costes 0 beneficios derivados de la cancelacion de la
coberturay e importe de laliquidacion que se entregue al suscriptor.

Deshacer las coberturas puede suponer un coste para € suscriptor superior a los intereses
devengados hasta la fecha, por lo que puede exigtir pérdida del capita invertido. No
obstante, €l suscriptor nunca perdera los intereses devengados hasta la fecha de cancelacion
anticipada.
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