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CAPITULO |

PERSONASQUE ASUMEN LA RESPONSABILIDAD DE SU CONTENIDO
Y ORGANISMOS SUPERVISORESDEL FOLLETO

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

D. José Luis Cadtillo Villa, Consgjero Delegado, con domicilio a estos efectos en Madrid,
F° de las Doce Estrellas n° 4 28042 de Madrid, y en virtud de las facultades conferidas
mediante escritura de poder otorgada el 27 de febrero de 2001 ante el notario de Madrid D.
Manuel Gonzalez-Meneses Garcia-V aldecasas, n° 326 de orden de su protocolo, inscrita en
el Registro Mercantil de Madrid e 19 de marzo de 2001, asume la responsabilidad de este
Folleto y confirma la veracidad del contenido del folleto y que no se omite ningln dato
relevante ni induce a error.

[.2. ORGANISMOS SUPERVISORESDEL FOLLETO

1.2.1. INSCRIPCION EN LA COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE
VALORES

El presente Folleto ha sido inscrito en los Registros Oficiales de la Comision Nacional del
Mercado de Valores con fecha 30 de julio de 2004. Su naturaleza es de Folleto Completo
de programa, modelo RF2. Este Folleto ampara un programa de emision de Cédulas
Territoriales, como valores de rentafija simple, seguin la definicion recogidaen e articulo 1
de la Circular 2/1999, de 22 de abril, de la Comision Nacional del Mercado de Valores (en
adelante “CNM V") y de acuerdo con lo establecido en €l articulo 13 de la Ley 44/2002 de
22 de noviembre de Medidas de Reforma del Sistema Financiero.

De conformidad con la Ley 24/1088 de 28 de julio del Mercado de Valores, el Real Decreto
291/1992 de 27 de marzo, sobre Emisiones y Ofertas Plblicas de Venta de Valores y la
Circular 2/1999 de 22 de abril de laCNMV, se hace contar que:

“El registro del Folleto por la Comisién Nacional del Mercado de Valores no
implica recomendacién de la suscripcion o compra de los valores a que se refiere el
mismo, ni pronunciamiento en sentido alguno sobre la solvencia de la entidad
emisora o larentabilidad de los valores emitidos u ofertados.”
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1.2.2. PRONUNCIAMIENTO DEL BANCO DE ESPANA A EFECTOS DEL
COMPUTO DE LA EMISION COMO RECURSOS PROPIOS DEL EMISOR /
PRONUNCIAMIENTOS ADMINISTRATIVOSO AUTORIZACIONES PREVIAS

El presente programa no requiere de autorizacion o pronunciamiento administrativo previos
distintos de su registro en laCNMV.

1.3. VERIFICACION Y AUDITORIA DE LASCUENTAS ANUALESDEL EMISOR

Dexia Sabadell Banco Local, S.A., tiene realizadas auditorias de cuentas de los gercicios
econdémicos transcurridos desde la fecha de su constitucion, esto es €l gercicio 2001 en €l
periodo comprendido entre e 26 de febrero y 31 de diciembre de dicho afio, del gercicio
2002 y del gercicio 2003 con la firma PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., con
domicilio en el P° de la Castellana 43, de Madrid (28046), firma que figura inscrita en €l
Registro Oficial de Auditores de Cuentas (ROAC) con e nimero de inscripcion SO 242.

Los informes de auditoria de los citados gercicios han sido favorables sin salvedades
estando depositados junto con las cuentas anuales de los periodos correspondientes en la
CNMV.

Como Anexo Ill del presente folleto se incorporan las Cuentas Anuales, Informe de
gestion e Informe de Auditoria correspondientes al gercicio 2003.
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CAPITULO I

EL PROGRAMA DE EMISION DE VALORESNEGOCIABLES
DE RENTA FIJA

Il. EL PROGRAMA DE EMISION DE VALORES NEGOCIABLES DE RENTA
FIJA

En este capitulo 1l se establecen los términos y condiciones genéricos a que habran de
sujetarse cada una de las emisiones.

El presente folleto tiene el caracter de Programa de Emisiones de Vaores de Renta Fija.

Las distintas emisiones de valores de renta fija que se convengan a su amparo mediante la
correspondiente “Informacién Complementaria’ (cuyo modelo se acompafia como anexo ||
a este folleto), se entenderan integradas en el objeto del presente programa de emision,
siéndoles de aplicacion lo dispuesto en e mismo, sin perjuicio de las condiciones
especificas que pueda contener la Informacion Complementaria que se registrara en la
CNMV, junto alos acuerdos correspondientes.

Una vez acordada la realizacién de una emision bajo e presente programa, se fijaran los
términos y condiciones particulares de la Emision en la correspondiente Informacion
Complementaria que se remitira junto con la comunicacion previa de emision, ala CNMV,
y ala Autoridad supervisora relevante cuando el mercado en que se solicite la admisiéon a
negociacion de los valores sea extranjero, asi como a las Sociedades Rectoras de tales
mercados cuando sea necesario.

En la Informacion Complementaria se especificara la publicidad que se dard a cada
emision.

1.1 CONDICIONES Y CARACTERISTICAS ECONOMICO-FINANCIERAS DE
LOS VALORES OBJETO DE EMISION U OFERTA QUE COMPONEN EL
PROGRAMA DE EMPRESTITOS

11.1.1 IMPORTE NOMINAL DEL CONJUNTO DE EMPRESTITOS Y NUMERO
DE VALORESPREVISTO

El Programa de Emision objeto del presente folleto informativo completo estara compuesto
por distintas emisiones de Cédulas Territoriales, cuyas emisiones tendran lugar en los
proximos doce meses a contar desde €l registro del programa en la Comision Nacional del
Mercado de Vaores y siempre que a 31 de marzo de 2005 se haya inscrito un folleto
completo o continuado que substituya a presente folleto. La suma del nominal de las
distintas emisiones que compondran este Programa de Emisién no podra superar los 750
millones de euros.
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El nimero de valores del programa es desconocido en lafecha actual.

11.1.2. NATURALEZA Y DENOMINACION DE LOSVALORES

Las Cédulas Teritoriales: son valores de renta fija cuyo capital e intereses estaran
especialmente garantizados por los préstamos y créditos concedidos por € Emisor a
Estado, las Comunidades Autonomas, los Entes Locales asi como a los organismos
auténomos y a las entidades publicas empresariales dependientes de los mismos 0 a otras
entidades de naturaleza analoga del espacio econdmico europeo, a amparo de lo dispuesto
en € articulo 13 de la Ley 44/2002 de 22 de noviembre de Medidas de Reforma del
Sistema Financiero.

Las caracteristicas especificas de cada emision se contendrdn en la Informacion
Complementaria que seregistraraen laCNMYV, junto alos acuerdos correspondientes.

Las emisiones realizadas a amparo de este programa de emision de cédulas territoriales no
tendran la consideracion de fungibles entre si.

1.1.3IMPORTESNOMINALESPREVISTOSPARA LOSVALORES

El importe nominal y efectivo de cada valor sera de cien mil (100.000) Euros.

1.1.4 COMISIONES Y GASTOS PARA EL SUSCRIPTOR O ADQUIRENTE DE
LOSVALORESQUE SE EMITAN

Las Cédulas Territoriales seran emitidas sin que por parte de la Entidad Emisora sea
exigida ninguna comision ni repercutido gasto alguno, ni en la suscripcion ni en la
amortizacion de las mismeas.

En cuanto al resto de gastos y comisiones que pudieran repercutirse alo largo de lavidade
las cédulas emitidas, se estara a los que cada entidad que pudiera ser depositaria de estos
valores tenga publicados conforme a la legislacion vigente y comunicados a Banco de
Espaiiay/o alaCNMV.

11.1.5 GASTOS Y COMISIONES DERIVADOS DE LA REPRESENTACION DE
LOSVALORES

Las comisiones y gastos en concepto de la primera inscripcion en el Registro Central de la
Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores,
S.A., seran por cuenta y cargo del Emisor, asi mismo, las entidades participantes en
IBERCLEAR, entidad encargada de su registro contable y el Emisor en su calidad de
entidad participante, podran establecer de acuerdo con la legisacion vigente, las
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comisiones y gastos repercutibles a tenedor de los valores en concepto de administracion
y/o custodia de valores gue libremente determinen, y que en su momento, hayan sido
comunicadas a Banco de Espafiay/o ala CNMV, como organismo supervisor.

[1.1.6 CLAUSULA DE INTERES

Las distintas emisiones que se realicen podran tener atendiendo a sus rendimientos la
consideracion de emisiones con rendimientos implicitos, explicitos o mixtos.

Rendimientos implicitos: Bajo este programa no se contempla la existencia de emisiones
con rendimientosimplicitos.

Rendimientos explicitos: quedan incluidos dentro de esta categoria los intereses y
cualquier otra forma de retribucion pactada como contraprestacion a la cesion a terceros de
capitales propios, y que no se encuentren incluidos en e concepto de rendimientos
implicitos definido anteriormente.

Rendimientos mixtos. serian aquellos en los que la rentabilidad se obtiene tanto a través
del cobro de un cupdn, rendimiento explicito, como de una prima de emision, amortizacion,
reembolso 0 conversion, rendimiento implicito.

El rendimiento, en ningun caso, podra ser negativo.

[1.1.6.1 Tipo deinterés nominal

En e supuesto de valores que devenguen interés, se establecerd en la correspondiente
Informacion Complementaria los términos y condiciones aplicables de acuerdo con las
modalidades que se detallan a continuacion:

TipodelnterésFijo

Cuando asi se especifique en la Informacién Complementaria, los valores devengaran un
tipo de interésfijo, que se expresara como un porcentaje nominal bruto anual.

El interés se devengara desde la fecha de desembolso 0 aquella fecha que a tal efecto se
establezca, y sera pagado en las fechas de pagos de cupones y en la fecha de vencimiento,
todo ello en la forma que se especifique en la Informacion Complementaria.

Los intereses devengados y liquidados se calcularan sobre la base de interés que se
determine en la Informacion Complementaria correspondiente sabiendo que, |as emisiones
gue se realicen bagjo e amparo del presente Programa de emisiones de Renta Fija, iran
destinadas exclusivamente a inversores mayoristas.
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TipodelnterésVariable

Cuando asi se especifigue en la Informacion Complementaria, los valores devengaran un
tipo de interés variable, que se expresara como un porcentaje nominal bruto anual.

Este tipo se determinara por referencia a un tipo de interés de referencia de mercado o no
de mercado aindicar en la Informacion Complementaria.

El interés se devengara desde la fecha de desembolso 0 aquella fecha que a tal efecto se
establezca, y sera pagado en las fechas de pago de cupones y en la fecha de vencimiento,
todo ello en laforma que se especifique en la Informacion Complementaria.

Los intereses devengados y liquidados se calcularan sobre la base de interés que se
determine en la Informacion Complementaria correspondiente sabiendo que, las emisiones
gue se realicen bajo el amparo del presente Programa de emisiones de Renta Fija, iran
destinadas exclusivamente a inversores mayoristas.

El tipo de interés de referencia se especificard en la Informacion Complementaria donde se
determinara la pantalla Reuters, la pantala Telerate u otra en la que aparecera publicado
dicho tipo de interés (en adelante “ Pantalla Relevante™).

El tipo de interés aplicable se calculara en cada caso sumando € diferencial que se
establezca a tipo de interés de referencia que se determine en cada uno de los periodos de
cldculo de interés en las condiciones que se especifiquen en la Informacién
Complementaria.

Cuando no se especifique otra cosa en la Informacion Complementaria, la Base de
Referencia serd EURO Interbank Offered Rate para e EURO (EURIBOR), a plazo
indicado en la Informacion Complementaria, tomado de |a pagina Reuters EURIBOROL (o
cualquiera que la sustituya en e futuro) (“Pantalla Relevante’). Si dicha pagina (o
cualquiera que la sustituya en el futuro) no estuviera disponible, se tomara como Pantala
Relevante, por este orden, las paginas de informacién electrénica que ofrezcan los tipos
EURIBOR (publicados por la British Bankers Association) de Telerate, Bloomberg, o
cualquiera creada que sea practica de mercado para reflejar el Mercado Interbancario del
EURO.

La fijacién del tipo de interés sera a las 11:00 horas am. de dos dias hdbiles TARGET
antes de la fecha de inicio de cada periodo de interés, salvo que se indique otra cosa en la
Informacion Complementaria.

El tipo de interés aplicable sera determinado por el Agente de Céculo (si dicha figura no
fuera determinada en la Informacién Complementaria correspondiente, se entendera que
dicha funcion larealizara el propio Emisor) de acuerdo con los siguientes principios, salvo
gue otra cosa se determine en la respectiva Informacién Complementaria:

() Si en aguna Fecha de Determinacion del Tipo de Interés no estuviese disponible
la Pantalla Relevante, e Agente de Calculo solicitara cotizacionesy calcularala
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media aritmética (redondeada, si fuera necesario, a la diezmilésima de punto
porcentual més proxima al alza) de los tipos ofrecidos por cuatro bancos de
primer orden, seleccionados por € agente de célculo, aproximadamente a las
11:00 am. (hora local del o de los mercados seleccionados), que operen en €l
Mercado Interbancario de la Zona Euro (para referencias EURIBOR), para
depositos de plazo igual al establecido como periodo de devengo de interésy de
importes representativos para una sola transaccion.

(i) S en la Fecha de Determinacion del Tipo de Interés se obtienen menos de
cuatro cotizaciones, € Agente de Calculo determinara la media aritmética
(redondeada como se ha especificado) de los tipos cotizados por cuatro bancos
de primer orden en e mercado o mercados financieros seleccionados por el
Agente de Célculo aproximadamente a las 11:00 am. (hora local del o de los
mercados seleccionados), para préstamos a bancos europeos de primer orden
para el plazo aplicabley por un importe representativo para una transaccion.

En la Informacion Complementaria de cada Emision se especificarda € modo de dar a
conocer €l tipo de interés resultante para cada periodo de devengo.

El Agente de Célculo determinara e rendimiento de los valores de la emision de que se
trate de conformidad con la aplicacion de las férmulas de célculo y determinacién
aplicables en cada caso.

I1.1.6.2 Fechas, lugar, entidadesy procedimiento para el pago de cupones

Las fechas, lugares, entidades y procedimiento para el pago de los cupones de los valores
de las emisiones que se realicen al amparo de este programa, cuando proceda, se
especificardn en la Informacion Complementaria de cada emision y se sujetaran a los
siguientes términos y condiciones generales:

Los intereses se devengaran desde la fecha desembolso de la emision o de la que
especificamente se determine a efecto y se pagarén, con la periodicidad que en cada caso
se determine en el mismo dia del mes correspondiente durante toda la vida de la emisién
todo ello de conformidad con los términos contenidos en la Informacién Complementaria.

El dltimo cupdn se abonara coincidiendo con el vencimiento de laemision.
S agun vencimiento coincidiera con un dia festivo, e abono se efectuard e dia
inmediatamente habil siguiente, sin que ello devengue ningun tipo de interés por dicho

motivo.

La periodicidad en &l devengo y pago de cupones seran determinados en el momento de su
emision y aparecera reflejado en su correspondiente Informacion Complementaria.
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a)

b)

Para aguellas emisiones con tipos de interés explicitos, la periodicidad en el pago de
los cupones se determinard en la correspondiente Informacion Complementaria. El
importe a pagar por intereses se calculara aplicando la siguiente formula:

C= N*i*d
36.000

donde,

C = importe bruto del cupon periédico,

N = valor nominal del titulo,

d = nimero de dias transcurridos desde la fecha de inicio de cada periodo de interés
hasta |a fecha de vencimiento del cupdn,

I = tipo de interés nominal.

Para aquellas emisiones con tipos de interés implicitos, no existiré pago de cupones,
obteniendo €l inversor latotalidad del rendimiento juntamente con el reembolso del
nominal, en e momento de su amortizacion. La férmula para e calculo de los
rendimientos a obtener al vencimiento dependera del tipo de rendimiento que se
pacte en la correspondiente Informacién Complementaria, por o que sera en dicha
confirmacion donde se reflgjarala misma.

La formula a aplicar para determinar el rendimiento a su vencimiento, una vez
conocido €l tipo de interés nominal seria el siguiente:

E= N

donde:

E = Importe efectivo del valor

N = Nominal del valor

i = Tipo de interés nominal anual, expresado en tanto por uno

d = NUmero de dias de vida del valor, computandose tales dias de acuerdo con la
Base establecida y teniendo en cuenta la convencién de dias aplicable.

Base = Base de cdculo “360", “365" o “Actua”, segin se concrete en la
Informacion Complementaria.
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11.1.7 REGIMEN FISCAL

Se facilita a continuacion, a efectos meramente ilustrativos, un breve resumen del régimen
fiscal aplicable en Espafia a las inversiones de Cédulas Territoriales, que se deriven del
presente programa, a cuyo efecto se ha tenido en cuenta Unicamente la legislacion estatal
vigente y |os aspectos de caracter general que puedan afectar alos inversores.

A cada uno de los potenciales inversores corresponde examinar exhaustivamente el
régimen fiscal que les resulte aplicable, atendiendo a las circunstancias particulares que en
ellos concurran y ala normativa vigente en el momento de la obtencion y declaracion de las
rentas correspondientes.

(A) I nver sores Residentes en Espaina
A.l Impuesto sobre la Renta de las Per sonas Fisicas e Impuesto sobre
Sociedades

Atendiendo la naturaleza de los rendimientos del capital mobiliario generados por los
activos financieros se establece la siguiente clasificacion:

a) Activos financieros con rendimientos implicitos:

Las emisiones que se produzcan al amparo del presente programa no tendran
rendimientos implicitos segin la definicion de éstos contenida en e Art. 84.2 del
Real Decreto 214/1999, de 5 de febrero, por € que se aprueba el Reglamento del
Impuesto sobre la Renta de | as Personas Fisicas.

b) Activos financieros con rendimientos explicitos:

Las rentas que pudieran ser percibidas por los titulares de las Cédulas objeto de esta
Emision, que sean residentes a efectos fiscales en Espafia, seguiran e régimen
previsto para los rendimientos del capital mobiliario de naturaleza explicitaen el Real
Decreto Legidlativo 3/2004, de 5 de marzo, por € que se aprueba el texto refundido
de la Ley del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas (en adelante, “ Real
Decreto Legidativo 3/2004”) y en e Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de
marzo, por e que se aprueba € texto refundido de la Ley del Impuesto sobre
Sociedades (en adelante, “ Real Decreto L egislativo 4/2004").

De acuerdo con €l articulo 23.2 del Real Decreto Legisativo 3/2004, tendran la
consideracion de rendimientos del capital mobiliario los rendimientos obtenidos por
la ceson a terceros de capitales propios, entendiéndose como tales las
contraprestaciones de todo tipo, como los intereses y cualquier otra forma de
retribucion pactada como remuneracion por tal cesion, asi como las derivadas de la
transmision, reembolso, amortizacion, canje o conversion de cuaquier clase de
activos representativos de la captacion y utilizacion de capitales gjenos.
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En particular, por lo que respecta a Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y
a Impuesto de Sociedades, €l importe de los cupones y la diferencia entre el valor de
suscripcion o adquisicion y su valor de transmision, reembolso o amortizacion tendra
la consideracion de rendimiento de capital mobiliario.

Por lo que se refiere a régimen de retenciones aplicable sobre los rendimientos de
capital mobiliario, la legislacion vigente es la recogida en el Real Decreto 214/1999,
de 5 de febrero, por & que se aprueba el Reglamento del Impuesto sobre la Renta de
las Personas Fisicas y en Real Decreto 537/1997, de 14 de abril, por e que se aprueba
el Reglamento del Impuesto sobre Sociedades modificado por e Rea Decreto
2717/1998, de 18 de diciembre.

Conforme a la mencionada legislacion, es preciso distinguir entre el régimen fiscal
derivado del cobro de cupones de valores con rendimiento explicito, y €
correspondiente a los rendimientos derivados de la transmision o amortizacion de los
mencionados valores.

€)] Cobro de Cupones

Los rendimientos obtenidos por personas fisicas correspondientes a los cupones de
las Cédulas Territoriales estan sujetos a retencion a tipo vigente en cada momento,
actualmente e 15%. Por e contrario, s €l perceptor de los cupones es un sujeto
pasivo del Impuesto sobre Sociedades, 10s rendimientos de |0s cupones no se someten
a retencion, en cuanto se trata de valores representados mediante anotaciones en
cuenta'y silempre y cuando se negocien en un mercado secundario oficial de valores

espaiiol.
(b) Transmision y amortizacién de los valores

L os rendimientos obtenidos por personas fisicas o juridicas, como consecuenciade la
transmision o amortizacion de las Cédulas Territoriales, no estdn sometidos a
retencion con independencia de que el perceptor sea una persona fisica o juridica, en
la medida en que se trata de valores representados mediante anotaciones en cuenta y
siempre y cuando se negocien en un mercado secundario oficial de valores espafiol.

No obstante lo anterior, si e perceptor del rendimiento es una persona fisica, se
sometera a retencion la parte del precio de transmisiéon de las Cédulas Territoriales
gue corresponda a cupoén corrido cuando la transmision se produzca en los 30 dias
anteriores al cobro del cupdn y el adquirente sea alguna de las siguientes personas o
entidades:
= No residente en territorio espafiol 0 sujeto pasivo del Impuesto
sobre Sociedades;
» adquiriente que no esté sometido a retencion por los
rendimientos explicitos derivados de |os val ores transmitidos.
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A.2. Impuesto sobre el Patrimonio

Las personas fisicas que adquieran las Cédulas Territoriales objeto de esta emision,
gue estén obligadas a presentar declaracion por € Impuesto sobre €l Patrimonio,
deberan declarar los valores que posean al 31 de diciembre de cada afio por su valor
de cotizacién medio del cuarto trimestre.

A.3. I mpuesto sobre Sucesionesy Donaciones

Latransmision de las Cédulas Territoriales por causa de muerte o donacién afavor de
personas fisicas se encuentra sometida a las reglas generales del Impuesto sobre
Sucesiones y Donaciones en cuanto a adquiriente, y alas del IRPF en lo referido a
donante personafisica. En caso de transmision gratuita a favor de un sujeto pasivo del
Impuesto sobre Sociedades (1S), larenta que se integre en su base imponible tributara
de acuerdo con las normas de dicho impuesto.

(B) Inver sores No Residentes en Espaiia
B.1 Impuesto sobre la Renta de No Residentes

Del mismo modo, a las rentas que pudieran ser percibidas por los titulares, personas
fisicas o juridicas, de las Cédulas Territoriales objeto de esta emision, que no sean
residentes a efectos fiscales en Esparia, resultara de aplicacion lo dispuesto en el Real
Decreto Legidlativo 5/2004, de 5 de marzo, por € que se aprueba el texto refundido
dela Ley del Impuesto sobre la Renta de no Residentes (en adelante, “ Real Decreto
L esgidlativo 5/2004”), sin perjuicio de lo dispuesto en los Convenios para evitar la
Doble Imposicién suscritos por Espafiay e Estado correspondiente, en € caso de que
éstos resulten aplicables.

Conforme a Art. 23.2 del Real Decreto Legidativo 5/2004, los intereses y demés
rendimientos satisfechos por entidades residentes en territorio espafiol a personas o
entidades no residentes en Espafia que actlen sin establecimiento permanente, estén
sometidos a tributacion por e Impuesto sobre la Renta de No Residentes, al tipo
general de tributacion del 15 por ciento sobre su importe integro.

No obstante, conforme al articulo 14 del Real Decreto Legidativo 5/2004, los
rendimientos derivados de estos valores, tanto por el cobro del cupon como por la
diferencia entre el precio de transmision, reembolso o amortizacion y €l coste de
adquisicion, estardn exentos de tributacion en Espafia cuando sean obtenidos por
personas fisicas o juridicas residentes en otros Estados miembros de la Unién
Europea, que no operen en Espafia mediante establecimiento permanente ni a través
de un territorio calificado como paraiso fiscal con arreglo a lo previsto en € Redl
Decreto 1080/1991, de 5 dejulio.
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En € caso de que los rendimientos sean obtenidos por personas fisicas o juridicas no
residentes en otro Estado miembro de la Union Europea, la tributacion sera la
siguiente:

a) Cobro de Cupones

Los rendimientos correspondientes a los cupones estardn sujetos a tributacion en
Espafia, practicandose una retencion al tipo vigente, actualmente 15% salvo que por
aplicacion de un Convenio para evitar la Doble Imposicién resulte de aplicacion un
tipo reducido de retencion.

b) Transmision, reembolso y amortizacién de losvalores

Los rendimientos obtenidos por la transmision, reembolso o amortizaciéon de las
Cédulas Territoriales, computandose como la diferencia entre el valor de transmision,
reembolso 0 amortizacion de las mismas y su valor de suscripcion o adquisicion,
estaran con caracter general sujetos a tributacion en Espafia, practicandose una
retencion a tipo vigente, actualmente el 15% o a tipo reducido establecido en €l
Convenio paraevitar la Doble Imposicion que, en su caso, resulte aplicable.

No obstante, estaran exceptuados de retencion los rendimientos obtenidos en la
transmision, reembolso o amortizacién de las Cédulas Territoriales en la medida que
se trate de valor con rendimiento explicito que estén representados mediante
anotaciones en cuenta y se negocien en un mercado secundario oficial de valores
espanol. Sin embargo pese a que la entidad pagadora no esta obligada a practicar
retencion sobre los rendimientos obtenidos, €l inversor no residente esta sometido a
tributacion en Espafia por los rendimientos obtenidos al tipo vigente en cada
momento, actualmente el 15%, siendo responsable solidario de la deuda tributaria y
obligado a pago delamisma, &l depositario o gestor de los valores.

En & caso de que dichos rendimientos deriven de transmisiones realizadas en
mercados secundarios oficiales de valores espafioles y sean obtenidos por una persona
fisica o juridica residente en un pais con el gque Espafia tenga suscrito un Convenio
para evitar la Doble Imposicién, con cldusula de intercambio de informacion, estaran
exentos de tributacion en Espafia. En el caso de que el Convenio no incorpore dicha
cldusula, € rendimiento quedara sujeto a tributacién en Espafia, a tipo de gravamen
reducido que, en su caso, se establezca en el mismo.

En e supuesto de no residentes que tengan derecho a la aplicacion de una exencion
de tributacion o de un tipo de retencion reducido serd necesario que el inversor
acredite su residencia fiscal mediante la entrega al Emisor, con anterioridad alafecha
de pago, de un certificado de residencia fiscal emitido por las autoridades fiscales de
su pais de residencia. El certificado tendra una validez de un afio desde la fecha de
emision.
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B.2. Impuesto sobre el Patrimonio

L as personas fisicas deben tributar por el Impuesto sobre €l Patrimonio en Espafia de
acuerdo con una escala comprendida entre el 0,2% y e 2,5% en relacion con los
bienes 0 derechos que estén situados, puedan gjercitarse o deban cumplirse en
territorio espaniol a 31 de diciembre de cada afio. A tal fin los valores negociados en
mercados organizados se valoraran por la cotizacion media del cuarto trimestre de
cada afio, siempre que no sea de aplicacion la exencion previstaen el articulo 4.7. de
la Ley 19/1991, de 6 de junio, reguladora del Impuesto sobre el Patrimonio de las
Personas Fisicas.

B.3. I mpuesto sobre Sucesionesy Donaciones

Latransmision de bienes o derechos que estén situados, puedan gjercitarse o hayan de
cumplirse en Espafia por causa de muerte o donacion a favor de personas fisicas
tributa en Espafia por este impuesto en sede de beneficiario, cualquiera que sea la
residencia del transmitente y del beneficiario, de acuerdo con una escala variable
entreel 0%y & 81,6%.

La transmision gratuita por actos intervivos puede quedar sujeta a Impuesto sobre la
Renta de No Residentes sin perjuicio de lo que establezca €l convenio que sea de
aplicacion.

11.1.8 AMORTIZACION DE LOSVALORES

Los datos relativos a la amortizacion de los valores de las Emisiones que se redlicen a
amparo de este Programa, serdn especificados convenientemente en la Informacién
Complementaria de acuerdo con las siguientes reglas generales:

11.1.8.1 Precio dereembolso

Los valores de las distintas Emisiones podran ser amortizados a la par por €l importe que se
establezca en el acuerdo de emision, encontrandose, en todo caso, ala par o sobre la par de

su valor nominal, segun se especifique en la Informacién Complementaria.

Los plazos minimos y maximos para las cédulas territoriales a emitir bajo € presente
programa, estaran comprendidos entre uno (1) y diez (10) afios.

11.1.8.2 Modalidades de amortizacion con especificacion de las fechas, lugar,
entidades, procedimiento y publicidad de las mismas

Las fechas, lugares, entidades y procedimientos de amortizacién aplicables a las Emisiones

de valores se estableceran en la correspondiente I nformacion Complementaria, con sujecion
alas siguientes reglas generales:
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Los vaores serdn amortizados a su vencimiento, o en la fecha que especificamente se
determine en la Informacion Complementaria, que no serda inferior a un afo ni superior a
diez anos.

En e supuesto de que el acuerdo de Emisién contemple la posibilidad de amortizacion
anticipada de los valores, |la misma se realizara de acuerdo con las siguientes reglas:

Amortizacion Anticipada por e Emisor (Call): Cuando se establezca la posibilidad de
Amortizacion Anticipada por €l Emisor en la Informacion Complementaria, éste podra,
previalanotificacion pertinente, amortizar todos los valores de la Emision de que se trate (a
no ser gue en la correspondiente Informacion Complementaria se especifique la posibilidad
de amortizacion parcial) por el importe que se determine (“ Precio de amortizacion”), ya sea
esta facultad gjercitable en cualquier momento durante la vida de cada Emisién, ya lo sea
en una o varias fechas determinadas, a precio de mercado o0 a uno 0 varios precios
determinados en las condiciones de Emision, todo ello en los términos y condiciones, y
hasta |os limites especificados en la Informacion Complementaria.

La notificacion a que se refiere el parrafo anterior se dirigira a Agente de Pagos (cuya
figura queda definida en el punto 11.1.9 siguiente), a la Entidad encargada del Registro de
los valores y a los titulares de los mismos, y debera ser firmada por apoderados de la
Entidad Emisora con facultades bastantes. Las notificaciones deberdn especificar los
siguientes extremos:. (i) Identificacion de la Emision sujeta a amortizacion, (ii) importe
nominal global a amortizar, (iii) la fecha de efecto de la amortizacién anticipada, que sera
un dia habil alos efectos del mercado de negociacion de los valores, y debera ser posterior
en a menos diez dias habiles a la fecha de Emisién de la notificacion, y (iv) el Precio de
amortizacién. La notificacion serairrevocable, y obligard al Emisor en los términos en ella
contenidos.

Amortizacion Parcial: Si una Emisién ha de amortizarse solo en parte, se contemplara
Unicamente la amortizacién parcia por reduccion del nominal de laemision a prorrata a sus
importes. En cualquier caso € importe amortizado en una Emisién debera ser a menos el
nominal unitario minimo de la Cédula Territorial 0 un multiplo de éste.

De acuerdo con lo establecido en el articulo 13 de la Ley 44/2002 de 22 de noviembre de
Medidas de Reforma del Sistema Financiero, € volumen de las Cédulas Territoriales
emitidas por la Entidad y no vencidas, no podra superar € 70% del importe de los
préstamos y créditos no amortizados que tenga concedidos a las Administraciones Publicas.

No obstante, s se sobrepasara dicho limite la entidad emisora deberé recuperarlo en un
plazo no superior a tres meses, aumentando su cartera de préstamos o créditos concedidos a
las administraciones publicas, adquiriendo sus propias cédulas en mercado o mediante
amortizacién de cédulas por €l importe necesario para restablecer € equilibrio y, mientras
tanto, debera cubrir la diferencia mediante un depdsito efectivo o de fondos publicos en €l
Banco de Espaiia.
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11.1.9 ENTIDADES FINANCIERAS QUE ATENDERAN EL SERVICIO
FINANCIERO DEL EMPRESTITO

El servicio financiero de las emisiones que se realicen al amparo de este programa sera
atendido por € “Agente de Pagos’ que se determinara en la Informacion Complementaria.

Salvo que se indique de otra manera en la correspondiente Informacion Complementaria
actuara como Agente de Pagos e Banco Sabadell, S.A con domicilio socia en Plaga
Catalunya,1 08201 Sabadell.

1.1.10 MONEDA EN LA QUE SE EMITEN LOSVALORES

Estas emisiones se denominardn en euros salvo que se disponga, en su correspondiente
Informacion Complementaria, otra moneda de curso legal en los paises de la OCDE.

11.1.11 SERVICIO FINANCIERO

El cuadro del servicio financiero para cada tipo de emisién se recogerd en su
correspondiente Informacién Complementaria.

11.1.12 INTERES EFECTIVO PREVISTO PARA EL TOMADOR (INVERSOR
FINAL)

El interés efectivo previsto para €l suscriptor de cada Emision se especificard en su
correspondiente Informacion Complementaria y, serd € que resulte de aplicar las
condiciones particulares de dicha emision. En la Informacion Complementaria también se
especificardn los flujos arecibir por € inversor.

Para todas las emisiones con tipo de interés explicito que se realicen con cargo a este
programa, la tasa interna de rentabilidad para €l suscriptor, se calculara mediante la
siguiente formula:

R
PO = é (1+ r)(d/Base)

siendo:

PO = Precio de Emisién del valor
F1 = Flujos de cobros y pagos brutos alo largo de lavida del valor
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n = Numero de flujos de laemision

r = Tasa Interna de Rentabilidad (tanto por uno)

d = Dias transcurridos entre la fecha de inicio de devengo del correspondiente cupén y su
fecha de pago

Base="Actual”, “360” 6 “365", segun se indigue en la Informacion Complementaria.

I1.1.13 INTERESEFECTIVO PREVISTO PARA EL EMISOR

El coste efectivo de cada emision se especificara en su correspondiente Informacion
Complementaria y serd el que resulte de aplicar las condiciones particulares de dicha
emision. El interés efectivo previsto para el emisor se calculara mediante la igualacion del
flujo de ingresos netos con €l flujo de pagos.

El flujo de ingresos netos responde a importe nominal de la emision correspondiente,
minorado en e importe de los gastos de emision (tasas CNMV, mercados secundarios,
publicidad, comisiones de colocacion, etc). En cualquier caso, los gastos que se produzcan
se detallaran en la Informacion Complementaria.

L os gastos estimados de emisién comprenden |0s siguientes conceptos:

Organismos Concepto % sobre Nominal Importe max. euros
CNMV Registroy supervision AIAF | 38.267,93€+0,003% 60.767
AlAF Registro/admisién a cotizacién 0,005% 37.500

Admision y permanencia.
IBERCLEAR Inclusion IBERCLEAR 0,010% 75.000
NOTARIA y BORME | ESorituradeemision y gasios | noo. eqtimagio) 150.000
publicidad

TOTAL GASTOSESTIMADOS 323.267

Los gastos estimados representan aproximadamente el 0,04% sobre € nominal de la
Emision.

[1.1.14 EVALUACION DEL RIESGO

Se ha solicitado especificamente para este programa valoracion del riesgo crediticio a la
entidad calificadora Moody’s Investor Service, habiéndose obtenido una calificacion

provisional de Aaa.

Se solicitara para cada emision la valoracion del riesgo crediticio y en su caso se reflgjara
tal circunstancia en la Informacién Complementaria.

Sin perjuicio de lo anterior, Dexia Sabadell Banco Local, S.A. tiene asignadas

calificaciones crediticias para sus emisiones de renta fija segun se reflgja en la siguiente
tabla:

Pagina 18 de 97




Dexia Sabadell Banco Local S.A.

Corto Largo Fecha ultima
revision
Moody’'s P1 Aa2 15/06/2004

Las escalas de calificacion de Moody’s Investor Service para la deuda a largo plazo es la
siguiente:

Aaa Cdlidad 6ptima
Aa Altacaidad
Categoria de Inversion
A Calidad media-ata
Baa Calidad media
B M oderada seguridad;
a ;
elementos especulativos
Seguridad reducida; faltan
B las caracteristicas de una
inversién deseable
Categoria Especulativa Caa Baja calidad
Ca Altamente especul ativos
Calidad minima, muy pocas
C perspectivas de a canzar
cualquier tipo de status apto
paralainversién

Moody’s Investor Service aplica modificadores numéricos 1, 2 y 3 a cada categoria
genérica de calificacion desde Aa hasta B. El modificador 1 indica que la obligacion esta
situada en la banda superior de cada categoria de rating genérica; el modificador 2 indica
una banda mediay el modificador 3 indicala bandainferior de cada categoria genérica.

Por tanto, la calificacion Aa2, indica una categoria de inversion de Alta calidad de forma
estable, a encontrarse en la banda media de la categoria.
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MOODY'S Significado
P1 Extraordinaria capacidad para pagar en e tiempo debido
P2 Fuerte capacidad para pagar en el tiempo debido
P3 Capacidad satisfactoria para pagar en e tiempo debido

Grados especulativos. La capacidad para pagar en el tiempo debido podria
N-P ser susceptible de sufrir cambios negativos en las condiciones comerciales.
Incumplimiento.

La calificaciéon P1 otorgada a Emisor por Moody’s Investor Service indica un capacidad
excelente para hacer frente a los pagos y obligaciones a corto plazo y una fuerte capacidad
de cumplimiento puntual de sus compromisos financieros.

Estas calificaciones crediticias no constituyen una recomendacién para comprar, vender o
ser titulares de valores. Las calificaciones crediticias pueden ser revisadas, suspendidas o
retiradas en cualquier momento por la Agencia de Calificacion, de forma unilateral, si asi o
creyera necesario dicha Agencia.

Las mencionadas calificaciones crediticias son sdlo una estimacion y no tienen por qué

evitar alos potenciales inversores la necesidad de efectuar sus propios andlisis del Emisor o
delosvalores aadquirir.

1.2 PROCEDIMIENTO DE COLOCACION Y ADJUDICACION DE LOS
VALORES QUE COMPONEN EL PROGRAMA DE EMISION

[1.2.1 SOLICITUDES DE SUSCRIPCION

11.2.1.1. Colectivo de potencialesinversores

Cada una de las emisiones ira dirigida a unico inversor final institucional, nacional o
extranjero.

11.2.1.2. Exigencias legales

Aquellas emisiones admitidas a negociacion bien en AIAF (Renta Fija) o bien en €
mercado extranjero organizado dentro de la UE que se determine, seran aptas y tendran el
mismo trato que las cédulas hipotecarias para cubrir las exigencias legales de inversiéon a
gue estan sometidas determinado tipo de entidades, en particular: las Instituciones de
Inversién Colectiva, Compafias de Seguros, Fondos y Planes de Pensiones, asi como
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cualesquiera otras Instituciones o Empresas Mercantiles que deban cumplir con
obligaciones administrativas de inversion en valores negociados en mercados secundarios
organizados (ver Art. 13 Quinto de la Ley 44/2002 de 22 de noviembre de Medidas para la
Reformadel Sistema Financiero).

11.2.1.3. Fecha o periodo de suscripcion

El periodo de duracion de este programa sera de un afio a partir de la fecha de registro del
mismo en los Registros Oficiales de la CNMV y siempre que a 31 de marzo de 2005 se
hayainscrito un folleto completo o continuado que sustituya a presente folleto.

El periodo de suscripcion para cada emision se especificard en su correspondiente
Informacion Complementaria.

Las emisiones gque se realicen con cargo a este programa podran estar 0 no aseguradas,
extremo que se concretara en su correspondiente Informacion Complementaria. En €l
primer caso, € importe no colocado a fina del periodo de suscripcién se suscribira el
ultimo dia del mismo por las Entidades Aseguradoras, si las hubiera. En € caso de que la
emision no esté asegurada, €l importe total de la misma se vera reducido hasta el volumen
total de los fondos efectivamente solicitados.

11.2.1.4. Lugar desuscripcion

Los inversores podran cursar las solicitudes de suscripcién a través del Departamento de
Mercados del Emisor.

11.2.1.5. Formay fecha de hacer efectivo el desembolso

Laformay fecha de hacer efectivo el desembolso se determinara para cada emision en su
correspondiente I nformacién Complementaria.

En ningun caso se solicitard provision de fondos a los suscriptores en el momento de
formularse la solicitud de la suscripcion.

11.2.1.6. Formay plazo de entrega de los resguar dos provisionales a los suscriptores de
losvalores

Realizado el desembolso de las emisiones efectuadas a amparo del presente folleto, el
Emisor, actuando como entidad colocadora, pondra a disposiciéon de los suscriptores, de
formainmediata, una carta justificante de la suscripcion y del desembol so ef ectuados.

Dicha carta no sera negociable, extendiéndose su validez hasta la fecha en que tenga lugar
la primera inscripcion en anotaciones de los valores y la asignacion de las correspondientes
referencias de registro, procurandose por e Emisor que dichos tramites se materialicen con
agilidad.
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[1.2.2. COLOCACION Y ADJUDICACION DE LOSVALORES
11.2.2.1. Entidad o entidades que intervienen en la colocacion

Para cada emision que se realice ad amparo de este programa la funcion de entidad
colocadora sera realizada exclusivamente por el Emisor.

11.2.2.2. Entidad directora o coordinadora

No aplicable.

11.2.2.3. Entidades asegur ador as

Para cada emision que se realice d amparo de este programa se especificard en su
correspondiente Informacion Complementaria las Entidades Aseguradoras, s las hubiere,
asi como el caréacter del aseguramiento (mancomunado o solidario), las garantias exigidas
al Emisor, los tipos de riesgo asumidos, € tipo de contraprestacion a que se obliguen las
Entidades Aseguradoras en caso de incumplimiento y la comisién que percibirén por dicho
servicio, asi como aquellos otros elementos relevantes para el inversor.

11.2.2.4y11.2.2.5. Procedimiento de colocacion y adjudicacion
La peticién minima por inversor seré de 100.000 euros.

Dado que la totalidad de las emisiones a redlizar al amparo del presente folleto irén
dirigidas a inversores institucionales con los que se negociaran los términos de la emisién
no procedera el prorrateo.

Las anotaciones en cuenta a favor de los titulares se practicaran conforme a las normas de
funcionamiento establecidas por la Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro,
Compensacion y Liquidacion de Vaores (IBERCLEAR) para las emisiones cotizadas en
Esparia y por la entidad que atienda €l registro contable para €l resto de emisiones, que se
indicara en la Informacién Complementaria.

[1.2.3. SINDICATO DE OBLIGACIONISTAS

Segun lo dispuesto en €l articulo 13 Segundo de la Ley 44/2002 de 22 de noviembre de
Medidas de Reforma del Sistema Financiero a las Cédulas territoriales no les resultan de
aplicacion las reglas contenidas en el capitulo X de la Ley de Sociedades anGnimas, texto
refundido aprobado por Real Decreto Legislativo 1564/1989 de 22 de diciembre, ni las
previstas en la ley 211/1964 de 24 de diciembre, sobre la constitucion del sindicato de
obligacionistas, entre otros extremos.
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1.3INFORMACION LEGAL Y DE ACUERDOS SOCIALES
11.3.1. MENCION SOBRE LOSACUERDOSDE EMISION

El presente folleto se refiere a un programa de emision de Cédulas Territoriales por un
nominal conjunto méximo de 750 millones de euros.

El presente programa a que se refiere este folleto se efectda en virtud de los siguientes
acuerdos:

Acuerdo de la Junta General Extraordinariay Universal de Accionistas de 29 de
abril de 2004.
Acuerdo del Consejero Delegado de fecha 12 de julio de 2004.
Copia de los certificados de estos acuerdos se adjuntan como Anexo | y forman parte del
presente folleto.

11.3.2. ACUERDOS DE REALIZACION DE UNA OFERTA PUBLICA DE VENTA

No aplicable, por tratarse de un programa de emision y no una oferta publica de venta.

11.3.3. No aplicable

11.3.4. AUTORIZACION ADMINISTRATIVA PREVIA

El presente programa no requiere de autorizacion o pronunciamiento administrativo previos
distintos de su registro en laCNMV.

11.3.5. REGIMEN LEGAL TiPICO DE LOSVALORES

Las Cédulas Territoriadles objeto de esta Emision estaran sometidas a régimen legal
aplicable regulado en el Art. 13 de la Ley 44/2002 de 22 de noviembre, de Medidas de
Reformadel Sistema Financiero.

Las Cédulas Territoriales tendran la calificacion de valores negociables tal como este
término se define en el articulo 2.1 del Real Decreto 291/1992, de 27 de marzo, en su
redaccion dada por el Real Decreto 2590/1998, de 7 de diciembre, sobre emisiones y
ofertas publicas de venta de valores y, por lo tanto, les sera aplicable e régimen juridico
general de aplicacion alos valores negociables, no existiendo restricciones particulares ala
libre transmisibilidad de los valores.
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Las Cédulas Territoriales objeto de esta Emision no se oponen a la legislacion vigente,
gjustandose ala Ley 24/1998, de 28 de julio, del Mercado de Valores, ala Ley 44/2002, de
22 de noviembre de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, al Real Decreto 291/1992
modificado por el Real Decreto 2590/1998, sobre emisiones y ofertas publicas de venta de
valoresy ala Circular 2/1999 de la Comision Nacional del Mercado de Valores, por la que
se aprueban determinados modelos de folletos de utilizacion en emisiones u ofertas
publicas de valores.

11.3.6. GARANTIAS

El capital y los intereses de estas emisiones estaran especialmente garantizados, sin
necesidad de inscripcion registral, por los préstamos y créditos concedidos por € Emisor al
Estado, las Comunidades Auténomas, los Entes Locales, asi como a los organismos
auténomos y a las entidades publicas empresariales dependientes de los mismos o a otras
entidades de naturaleza andloga del Espacio Econémico Europeo.

El importe total de las cédulas emitidas no podra ser superior a 70% del importe de los
préstamos y créditos no amortizados que tenga concedidos a las Administraciones Publicas
antes referidas.

L os tenedores de |as cédulas tendran derecho preferente sobre los derechos de crédito de la
entidad emisora frente a las Administraciones Publicas antes mencionadas, para el cobro de
los derechos derivados del titulo que ostenten sobre dichos valores, en los términos del Art.
1922 del Codigo Civil.

El mencionado titulo tendra el caracter de gjecutivo en los términos previstos en la Ley de
Enjuiciamiento Civil.

A partir del 1 de septiembre de 2004, fecha de entrada en vigor de la Ley 22/2003 de 9 de
julio, Concursal, y en virtud de la modificacion que introduce dicha Ley, en su Disposicién
Final Decimonovena, en el Art. 13 de la Ley 44/2002 de 22 de noviembre, de Medidas de
Reforma del Sistema Financiero, en e caso de concurso, los tenedores de cédulas
territoriales gozaran del privilegio especial establecido en €l nimero 1° del apartado 1 del
articulo 90 de la Ley Concursal. Sin perjuicio de lo anterior, se atenderan durante el
concurso, de acuerdo con lo previsto en el nimero 7° del apartado 2 del articulo 84 de la
Ley Concursal, y como créditos contra la masa, los pagos que correspondan por
amortizacion de capital e intereses de las cédulas territoriales pendientes de amortizacion en
la fecha de solicitud del concurso hasta el importe de los ingresos percibidos por €l
concursado de los préstamos que respalden las cédulas.

[1.3.7. FORMA DE REPRESENTACION DE LOSVALORES
Las distintas clases de emisiones amparadas por este programa estaran representadas

mediante anotaciones en cuenta, de conformidad con lo dispuesto en € Art. 13.6 delaLey

Pagina 24 de 97



Dexia Sabadell Banco Local S.A.

44/2004 de 22 de noviembre de Medidas de Reforma del Sistema financiero y les sera de
aplicacion €l régimen legal general espafiol.

En & caso de las emisiones para las que se solicite su admision a negociaciéon en €l
Mercado AIAF de Renta Fija, la entidad encargada del registro contable de las anotaciones
en cuenta sera el Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacion y
Liguidacion de Valores (IBERCLEAR), entidad domiciliada en Madrid, calle Pedro
Texeiran® 8 y sus entidades participantes.

La entidad encargada del registro contable de las anotaciones en cuenta de las emisiones
gue no vayan a ser negociadas en ningun mercado serd la Sociedad de Gestion de los
Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de Vaores (IBERCLEAR) o una
sociedad de valores, que se designara para esta funcion en la Informacion Complementaria
de la emision correspondiente.

Para las emisiones que coticen en mercados secundarios extranjeros organizados de la UE,
se designara la correspondiente entidad de llevanza, que seran Euroclear y Clearstream,
seguin se indique en la Informacion Complementaria

11.3.8. LEGISLACION BAJO LA CUAL SE CREAN LOS VALORES E
INDICACION DE LOSTRIBUNALES COMPETENTESEN CASO DE LITIGIO

Los vaores de las emisiones que se realicen al amparo de este programa estaran sometidos
alalegidacion espafiola segun lo establecido en el apartado 11.3.5., siendo competentes en
caso delitigio los juzgados y tribunales de Madrid.

11.3.9. LEY DE CIRCULACION DE LOS VALORES. RESTRICCIONES A SU
LIBRE TRANSMISIBILIDAD

No existen restricciones particulares a la libre circulacion de las emisiones de valores de
rentafijarealizadas con cargo a presente programa.

11.3.10. INFORMACION SOBRE LOS REQUISITOS Y ACUERDOS PREVIOS
PARA SOLICITAR LA ADMISION A NEGOCIACION AIAF O EN UN
MERCADO SECUNDARIO ORGANIZADO O NO.

En virtud del acuerdo del Consgjero Delegado de 12 de julio de 2004 se podra solicitar la
admisién a negociacion de todas las emisiones que se realicen con cargo al programa al que
se refiere el presente folleto de emision bien en el mercado de rentafija de la AIAF o bien
en un mercado extranjero organizado de la UE, lo que, en cuaquier caso, aparecera
determinado para cada emision que se redlice a amparo del presente programa en su
respectiva Informacion Complementaria.
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[1.4. INFORMACION RELATIVA A LA ADMISION A BOLSA O A ALGUN
MERCADO SECUNDARIO ORGANIZADO OFICIAL O NO DE LOS VALORES
QUE COMPONEN EL EMPRESTITO

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

Para €l caso de emisiones cotizadas, la Entidad Emisora se compromete a gestionar la
admision a cotizacion de los valores de las distintas emisiones amparadas por € presente
programa, en e menor plazo posible. Si procede la cotizacion en e mercado AIAF de
Renta Fija el Emisor se compromete a que los valores emitidos estén admitidos a
negociacion en un plazo maximo de 30 dias desde la Ultima fecha de desembolso de la
emision correspondiente.

También se podra solicitar la admision a negociacion de estas emisiones en mercados
secundarios extranjeros organizados de la UE, que en cualquier caso, apareceran
determinados para cada Emision que se realice a amparo del presente programa en su
respectiva Informacion Complementaria.

Asimismo, se hace constar que se conocen, y se aceptan cumplir, los requisitos y
condiciones para la admision, permanenciay exclusion de los valores negociados en dichos
mercados, segun lalegidacion vigente y los requerimientos de sus Grganos rectores.

En e caso de incumplimiento de estos plazos el Emisor dar4 a conocer las causas del
incumplimiento a la CNMV y a publico mediante la inclusion de un anuncio en un
periddico de difusion nacional, sin perjuicio de las responsabilidades en que pueda incurrir
por este hecho.

I1.4.2. DATOS RELATIVOS A LA NEGOCIACION DE LOS VALORES DE
RENTA FIJA DEL MISMO EMISOR PREVIAMENTE ADMITIDOS A
NEGOCIACION EN ALGUN MERCADO SECUNDARIO ORGANIZADO
ESPANOL

11.4.2.1 Cuadro resumido que contiene la informacioén mas relevante correspondiente
ala negociacion delos valores de renta fija de la Entidad Emisora durante los Gltimos
seis meses

La Entidad Emisora solo tiene una emision, desembolsada el 12 de diciembre de 2003, de
Cédulas Territoriales por 700 millones de euros, que cotizaen el Mercado AIAF.

Los datos mas significativos de negociacion de la anterior emision de cédulas territoriales

en mercado secundarios oficiales, durante el primer semestre de 2004 se adjuntan como
Anexo IV.
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11.4.2.2 Informacion relativa a eventuales compromisos de liquidez o contrapartida

Se podréa solicitar a alguna entidad habilitada a efecto que realice la funcién de entidad de
contrapartida.

Para cada emision que se realice ad amparo de este programa se especificara en su
correspondiente Informacion Complementaria la Entidad de Contrapartida si 1a hubiere, asi
como las caracteristicas principales del Contrato de Liquidez firmado entre ésta y el
Emisor.

I1.5- FINALIDAD DE LA OPERACION Y SU EFECTO EN LAS CARGAS Y
SERVICIO DE LA FINANCIACION AJENA DE LA ENTIDAD EMISORA
11.5.1.- FINALIDAD DE LA EMISION

El destino de los importes netos de la Emisiéon sera € de proporcionar financiacion a la
Entidad Emisora para el desarrollo de su actividad crediticia.

11.5.2.- CARGASY SERVICIO DE LA FINANCIACION AJENA DE LA ENTIDAD
EMISORA

El Emisor no esta inmerso en situacion de insolvencia, y se halla a corriente de pago de
interesesy principal de toda su financiacion gjena.

El detalle de lafinanciacion del Emisor en los 2 Ultimos afios y la prevision para el presente
gjercicio y los dos proximos es € siguiente:

Millones de Euros
FINANCIACION AJENA 2006 2005 20047 2003 2002
Déhitos representados por valores negociables 2.550 1.800 1.450 700 -
Resto financiacion gjena
Banco de Espafia 1579 1517 1.224 1.252 925
Otras entidades de crédito a corto plazo™” - - - 81 193
Otras entidades de crédito alargo plazo®™ 1.623 1.718 1.643 1.507 1.473
Débitos de clientes 100 75 50 31 -
Pasivos subordinados 57 45 41 36 25
TOTAL resto financiacion ajena 3.359 3.355 2.958 2.907 2.616
Fianzas, avalesy otros compromisos recibidos 2.850 2.700 2.550 2.153 1.478

Fuente: Elaboracion propia.
) Datos estimados y sin auditar.

) La clasificacion del corto plazo y del largo plazo se redliza en base a los plazos de origen y no de los

plazos residuales.
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Miles de Euros

COSTES FINANCIEROS 2006 2005"") 20040 2003 2002
Por valores negociables 54.375 40.625 26.875 840 -
Por resto financiacion gjena 82.247 77.334 71.846 71.260 85.550
Por avales recibidos 920 872 823 695 500
137.542 118.831 99.544 72.795 86.050
Fuente: Elaboracion propia.
) Datos estimados y sin auditar.
TIPO MEDIO DE LOS COSTESFINANCIEROS | 2006 2005") 2004 2003 2002
Por valores negociables 2,50% 2,50% 2,50% 2,27% -
Por resto financiacion gjena 2,45% 2,45% 2,45% 2,45% 3,27%
Por avales recibidos 0,03% 0,03% 0,03% 0,03% 0,03%
Fuente: Elaboracion propia.
) Datos estimados y sin auditar.
Millones de Euros
AMORTIZACIONES 2006'") 2005 2004 2003
De valores negociables 700 - - -
Resto financiacion gjena (alargo plazo) 2 176 508 127

Fuente: Elaboracion propia
) Datos estimados y sin auditar.

Pagina 28 de 97




Dexia Sabadell Banco Local S.A.

CAPITULO 11

EL EMISOR Y SU CAPITAL

[11. 1IDENTIFICACION Y OBJETO SOCIAL
[11.1.1 IDENTIFICACION

Dexia Sabadell Banco Local, S.A., es un banco, con CIF A 82892993 y domicilio en P° de
las Doce Estrellas n° 4, 28042 Madrid inscrito en el Registro Especial de Bancos y
Banqueros del Banco de Esparia, con el 0231.

11.1.2. OBJETO SOCIAL

Con arreglo a lo establecido en €l articulo 4° de los Estatutos Sociales de Dexia Sabadell
Banco Local, SA.

“El objeto de la sociedad sera €l gjercicio de todo tipo de actividades, servicios y
operaciones bancarias y financieras que sean propios de una entidad de crédito conforme a
lalegislacion gque esté vigente en cada momento”.

Las actividades, operaciones y servicios integrantes del objeto social podran ser
desarrollados, total o parcialmente, de modo indirecto mediante la titularidad de acciones o
participaciones en sociedades con objeto idéntico o andlogo, dentro de los limites
legalmente establecidos.

Quedan excluidos del objeto social todas aquellas actividades, operaciones y servicios para
cuyo egercicio la Ley exija requisitos especiales que no queden cumplidos por esta
Sociedad.

S las disposiciones legales exigiesen para €l gercicio de algunas de las actividades
comprendidas en € objeto social algun titulo profesional o autorizacion administrativa o
inscripcion en Registro Publico de cualquier clase, dichas actividades deberan realizarse
por medio de persona que ostente dicha titularidad profesional y, en su caso, no podran
iniciarse antes de que se hayan cumplido los requisitos administrativos exigidos’.

La actividad de Dexia Sabadell Banco Local, S.A. esta contemplada en el cédigo 65.22 de
la Clasificacion Nacional de Actividades Econdmicas (C.N.A.E).
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[11.2. INFORMACIONESLEGALES
[11.2.1 CONSTITUCION DE LA SOCIEDAD

Dexia Sabadell Banco Local, SAA. fue constituida con la denominacién “Dexia Banco
Local, SA.” mediante la escritura otorgada e 26 de febrero de 2001 ante el notario de
Madrid D. Manuel Gonzalez-Meneses Garcia-Valdecasas, con € n°® 319 de orden de su
protocolo, inscrita en el Registro Mercantil de Madrid a tomo 16.295, folio 4 nUmero M-
276676, inscripcion 22,

Posteriormente trasladé su domicilio a actual, segin consta en la escritura constituida por
el mismo notario de Madrid el dia 7 de septiembre de 2001, con n° 1762 de su protocolo,
inscripcion 2 en e Registro Mercantil, y cambid su denominacién por la que actualmente
ostenta, en virtud de la escritura otorgada ante el mismo notario €l dia 31 de enero de 2002,
con numero 141 de su protocolo y causando lainscripcion 8 en el Registro Mercantil.

El Emisor dio comienzo a sus operaciones en la fecha de su inscripcion en e Registro
Especial de Bancos y Banqueros del Banco de Espafia, esto es e 19 de marzo de 2001,
siendo su nimero en dicho Registro, el 0231.

La duracion de la sociedad se prevé indefinida, segin lo dispuesto en € Art. 2 de los
Estatutos Sociales.

Los estatutos sociales del Emisor, estados contables y econdmico-financieros, asi como
cualquier otro documento cuya existencia pudiera deducirse de este Folleto, pueden
consultarse en la sede social de Dexia Sabadell Banco Local, S.A. situada en P° de las Doce
Estrellas n® 4, 28042 Madrid.

[11.2.2. FORMA JURIDICA Y LEGISLACION DE APLICACION

Laforma juridica de Dexia Sabadell Banco Local es la de sociedad anénima estando sujeta
alanormativa del Banco de Espafiay alalegislacion especifica para entidades de crédito.
[11.3. INFORMACIONES SOBRE EL CAPITAL

111.3.1. CAPITAL SUSCRITO Y DESEMBOL SADO

El Emisor se constituyé con un capital socia de 36.061.000 euros representado por
3.606.100 acciones, representadas a su vez por titulos nominativos de valor nomina 10
euros, numeradas correlativamente de la 1 a la 3.606.100, ambas inclusive, de la misma
seriey clase, desembol sadas totalmente mediante aportaciones dinerarias.

El 100% del capital fue suscrito inicialmente por Dexia Crédit Local, banco de

nacionalidad francesa. Posteriormente € 2 de julio de 2001 Dexia Crédit Local vendio
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1.442.440 acciones a Banco Sabadell, quedando distribuido €l accionariado de la forma
siguiente 60% para Dexia Crédit Local y 40% para Banco Sabadell.

Por acuerdo de 22 de octubre de 2002 la Junta General Extraordinaria Universal de
Accionistas acord6 aumentar la cifra de capital social hasta 48.061.000 euros, mediante la
emision de 1.200.000 nuevas acciones ordinarias por valor de 12.000.000 de euros,
representadas por titulos nominativos de valor nominal de 10 euros cada uno, numeradas
correlativamente de la 3.606.101 ala 4.806.100 ambas inclusive.

En dicha ampliacion Dexia Crédit Local suscribid 720.000 acciones por vaor de 7.200.000
euros y Banco Sabadell suscribié 480.000 acciones por valor de 4.800.000 euros,
manteniéndose asi |a misma distribucion accionarial existente hasta el momento.

Posteriormente con fecha 30 de octubre de 2003 la Junta General Extraordinaria Universal
de Accionistas acordé una nueva ampliacion de capital por valor de 18.000.000 euros,
representada por 1.800.000 acciones nominativas de valor nominal de 10 euros cada uno,
numeradas correlativamente de la 4.806.101 a la 6.606.100 ambas inclusive, que ha sido
suscrita por los accionistas en la misma proporcion que venian ostentando, esto es Dexia
Crédit Loca e 60%, concretamente 1.080.000 acciones, por valor de 10.800.000 euros y
Banco Sabadell el 40%, concretamente 720.000 acciones por valor de 7.200.000 euros.

De esta forma realizado €l desembolso € dia 12 de Noviembre de 2003, |a cifra actual de
capital social del Emisor asciende a 66.061.000 Euros, representado por una Unica clase y
serie de 6.606.100 acciones nominativas, de 10 Euros de valor nomina cada una,
totalmente desembolsadas mediante aportaciones dinerarias, numeradas correlativamente
delal a 6.606.100 ambos inclusive.

[11.3.2. CLASES Y SERIESDE ACCIONES

No existen clases distintas de acciones, estando representadas en titulos fisicos, y todas
gozan de los mismos derechos politicos y econdmicos, siendo los primeros € derecho a
asistir a la Junta General de Accionistas, €l derecho a votar en las Juntas Generales, € de
impugnar los acuerdos sociales y el derecho a la recepcion de informacién, en tanto que los
segundos son €l derecho a obtener dividendos a suscribir preferentemente nuevas acciones
y arecibir una parte alicuota del capital social en caso de liquidacion.

111.3.3. EMPRESTITOS CONVERTIBLES

No existen empréstitos de obligaciones convertibles, canjeables o con "warrants'.
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111.3.4. CAPITAL AUTORIZADO

En la actualidad, no existen acuerdos de Junta General de Accionistas que estén pendientes
de gecucion para ampliar capital, ni para la emision de obligaciones o bonos convertibles
en acciones.

[11.3.5. ADQUISICION DE ACCIONES PROPIAS

Dexia Sabadell Banco Local, SAA. no tiene acciones propias en cartera, ni a través de
Sociedad o persona interpuesta, no existiendo autorizaciones de Junta General para adquirir
acciones propias, alafechade registro del Folleto.

111.3.6. GRUPO AL QUE PERTENECE

Dexia Sabadell Banco Local, S.A. pertenece al Grupo Dexiay esta participado en un 40%
por Banco Sabadell.

EL GRUPO DEXIA (a 31 de diciembre de 2003)

Presentacion

La estructura del Grupo Dexia, en su primer nivel, tiene la configuracién resumida
siguiente (situando a Dexia Sabadell Banco Local, SA.):

DEXIA
(Bélgica)

Dexia Crédit Local Dexia Banque Dexia Banque International a Luxembourg
100% 100% 99,85%
(Francia) (Bélgica) (Luxemburgo)
|
[ ]
DEXIA SABADELL BANCO LOCAL DMA
60% 99,9%
(Espafia) (Francia)

La andadura del Grupo Dexia se inicié en 1996 mediante el acercamiento econémico de
Crédit Local de Francey Credit Comunal de Belgique.

En 1997 se crearon 2 entidades holding denominadas Dexia Franciay Dexia Bélgica que
ostentaban participaciones iguales y cruzadas en |os citados bancos.

En 1999 las entidades holding se fusionaron en una unica compafia holding, Dexia S.A.
(en adelante “Grupo Dexia” o “Dexia”).
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En la actualidad, €l proceso de integracién llevado a cabo por Crédit Local de France y
Crédit Communal de Belgique, ha desembocado en un amplio grupo financiero cuyas
acciones cotizan en las bolsas de Paris, Bruselas y Luxemburgo.

EL GRUPO BANCO SABADELL

Presentacion

El Banco Sabadell fue fundado e 31 de diciembre de 1881 por un colectivo de 127
empresarios y comerciantes de la ciudad de Sabadell. En la actualidad el Grupo Banco
Sabadell es € cuarto grupo financiero privado espafiol, segin datos de los estados
financieros consolidados publicados por la Asociacion Espafiola de la Banca (AEB)

El Grupo Banco de Sabadell ostenta el 40% de las acciones de Dexia Sabadell Banco Local
através de Banco Sabadell, S.A. sociedad principal del Grupo.

11.3.7 ENTIDADES PARTICIPADAS

Dexia Sabadell Banco Local, S.A. no participa en otras entidades en nhombre propio o0 a
través de otra persona, a la fecha de registro del Folleto.
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CAPITULO IV

ACTIVIDADESPRINCIPALESDEL EMISOR

IV.1PRINCIPALESACTIVIDADESDE LA ENTIDAD EMISORA

IV.1.1 ANTECEDENTES

El Grupo Dexia en Espaia

En mayo de 1992 Crédit Local de France abri6 una oficina de representaci én en Esparia.

Posteriormente, en abril de 1993 Crédit Local de France cred un banco con la
denominacién Crédit Local de France Espafia, S.A., dicha denominacién socia se modifico
en 1997, pasando a ser Dexia Banco Local, S.A.

En diciembre de 1998, se materiaizd un acuerdo entre el Grupo Dexia y e Grupo
Argentaria para € desarrollo conjunto del negocio institucional. Este acuerdo suponia la
integracion de sus negocios en Espafia, como consecuencia de la fusién de Dexia Banco
Local (absorbido) y Banco de Crédito Local de Espafia, S.A. (absorbente), y latoma de una
participacion del 40% por el Grupo Dexia en Banco de Crédito Local.

Las Juntas Generales de Accionistas del Banco de Crédito Local y Dexia Banco Local,
celebradas el 4 de mayo de 1999, aprobaron la fusion por absorcion de esta Ultima entidad
por el Banco de Crédito Local, de acuerdo con e proyecto de fusién aprobado por los
correspondientes Consejos de Administracién celebrados e 25 de marzo de 1999, con la
adquisicion mediante transmision en bloque y a titulo universal por parte del banco del
patrimonio social de la entidad absorbida cuya personalidad juridica qued6 extinguida y
desapareci6 sin liquidacion.

Como consecuencia de la revision de los términos de la colaboracion accionarid en el
Banco de Crédito Local por parte de BBVA y e Grupo Dexia, debido ala nueva situacion
creada tras lafusion de Argentariay Banco Bilbao Vizcaya, durante el afio 2000 se alcanzo
un acuerdo parala adquisicion por BBVA del 40% de participacion en el capital del Banco
de Crédito Local en poder del Grupo Dexia, acuerdo que se materializo el dia 10 de enero
de 2001 con latransmision por compraventa de las correspondientes acciones.

El 20 de marzo de 2001 se realiz6 la transmision por el Banco de Crédito Local al Grupo
Dexia, de los activos, pasivos, avales, disponibles por terceros y operaciones de futuro en
balance del Banco de Crédito Local a dicha fecha con origen en la antigua filial del Grupo
Dexia, DexiaBanco Local, SA.
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Creacion y evolucion legal de Dexia Sabadell Banco L ocal

La sociedad se congtituye el 26 de febrero de 2001 con la denominacién Dexia Banco
Local, SA.

Como ya se haindicado en e punto anterior, el 20 de marzo de 2001, e Banco de Crédito
Local cedié a Dexia Banco Loca activos por 1.387,9 millones de euros y pasivos por
1.183,8 millones de euros, remanente de los activos y pasivos aportados a la fusiéon por
DexiaBanco Local en 1999.

En junio de 2001 Banco Sabadell tomé una participacion del 40% en Dexia Banco Local,
pasando a ser la participacion del Grupo Dexia del 60% y € 31 de enero de 2002, la
sociedad cambi6 su denominacion a Dexia Sabadell Banco Local, SA.

El apartado 111.2.1. contiene con mayor detalle la informacion legal relativa a la
constitucion de Dexia Sabadell Banco Local, S.A.

IV.1.2 DESCRIPCION DE LASPRINCIPALESACTIVIDADES DEL EMISOR

Dexia Sabadell estd especiadlizado en la financiacion del sector publico tanto
Administraciones con base territorial, principamente regional o local (Comunidades
Autonomas, Diputaciones, Ayuntamientos, Cabildos y Consgos Insulares,
Mancomunidades de Municipios, areas Metropolitanas, Comarcas), como entidades
dependientes de las anteriores (Organismos Autonomos, Entidades Publicas empresariales,
Sociedades Publicas) y entes publicos de base asociativa (Consorcios interadministrativos).

Dexia Sabadell Banco Loca también financia inversiones privadas de interés publico, en
ocasiones g ecutadas por concesionarios de la propia Administracion. Estas inversiones se
destinan principalmente ala g ecucion de infraestructuras en sectores como aguas, residuos,
medio ambiente y transporte.

El mercado objetivo de la actividad principal de la entidad se puede medir por e volumen
de deuda de las administraciones territoriales. La evolucion de la deuda de las
administraciones territoriales en su conjunto se resume en el siguiente cuadro:

Préstamos Emisiones Total
2000 34,9 21,0 55,9
2001 38,4 22,6 61,0
2002 38,0 25,5 63,5
2003 39,6 27,2 66,8

En miles de millones de euros
Fuente: Boletines estadisticos del Banco de Espafia.
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La evolucion de la deuda de las administraciones publicas se vio influenciada en €l 2002,
por la Ley de Estabilidad Presupuestaria, que conllevé una moderacion del crecimiento de
la deuda, siendo el crecimiento estable en 2003, habiendo pasado del 9,1% en 2001 a 4,1%
en 2002y a 5,2% en 2003.

En cuanto a desarrollo de la actividad, ésta se ha mantenido en niveles similares al
gjercicio 2002, ya que se han realizado operaciones de préstamo a largo plazo por un
importe cercano a los 1.000 millones de euros, de los que el 80% corresponde a Sector
publico institucional. Adicionalmente, en el gercicio 2003, se han realizado operaciones a
corto plazo con el sector publico institucional por méas de 230 millones de euros.

La actividad desarrollada, junto con la cartera de activos recibida inicialmente (véase punto
IV.1.1 anterior) nos sitlan a 31 de diciembre de 2003 con una cuota de mercado del 5,9%
sobre la Deuda global a largo plazo de las Administraciones Territoriales. (Fuente:
Boletines estadisticos del Banco de Esparia).

GAMA DE PRODUCTOSDEL EMISOR

Dexia Sabadell ha estructurado su oferta de servicios en dos lineas:

Una linea de servicios de financiacion directa al sector publico institucional, que se
beneficiadel conocimiento de las més recientes evoluciones en la financiacion publica.

Una linea de Financiaciones Estructuradas especialmente disefiada para clientes
promotores de equipamientos colectivos, con reconocida pericia en financiacion de
proyectos (Project Finance, PFI, Sistema de Abono Total del Precio o Sistema Alemén,
Shadow Talls), asi como en diversas formas de financiacién extrapresupuestaria.

A.- FINANCIACION AL SECTOR PUBLICO INSTITUCIONAL

Dexia Sabadell, centra su oferta en la financiacién a corto, medio, largo y muy largo plazo
al sector publico en sentido amplio, y en la prestacion de otros servicios complementarios
al mismo.

Para ello, ha desarrollado productos adaptados a la financiacién de equipamientos
colectivos y servicios publicos ali donde su promotor es una administracion en directo,
central, local o autondmica, alguna de las entidades dependientes de las mismas o cualquier
vehiculo especia creado con este fin.

Los principales productos directa o indirectamente ligados a la financiacion del sector
publico son:
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A.l. Lafinanciacion bancaria através de Creéditosy Préstamos desde el plazo de 1 afio
(necesidades de tesor eria) hasta el muy largo plazo

La financiacion bancaria constituye la forma tradicional de cobertura de las necesidades a
corto plazo y de las inversiones a largo plazo en el sector publico, a excepcion de los entes
de mayor tamafio y del propio Tesoro Publico, que recurren mas habitualmente a las
emisiones. Los préstamos y créditos constituyen una fuente de financiacion flexible que
puede adaptarse muy facilmente a diferentes plazos y referencias de tipos de interés.

Préstamos alargo plazo:

Una de las caracteristicas de las inversiones egjecutadas por e sector publico en sentido
amplio eslade su larga vida Util. Salvo algunos equipamientos (informaéticos, algunos tipos
de maquinaria o de material movil, mobiliario y enseres), el grueso de las inversiones esta
constituido por inmovilizado con una muy larga longevidad: obra civil, edificios de distinto
tipo, infraestructuras, etc...

Por ello, es razonable que las diferentes administraciones adecuen la duracion de sus
préstamos a la vida Util de las inversiones financiadas por ellos. Dexia Sabadell Banco
Local se caracteriza por su capacidad para ofrecer instrumentos que cubren un rango de
vencimientos muy amplio: desde el medio plazo hasta e muy largo, alcanzando los 25-30
anos en los casos en |os que resulte necesario, tanto a tipos de interés variable como a tipo
fijo.

Con €ello se permite a los agentes publicos beneficiarse no solo de esa financiacion basica o
estructural, sino de condiciones de mercado especialmente ventagjosas, que se mantienen a
lo largo de la vida de la operacion. Por dltimo, Dexia Sabadell puede, ademas de participar
en operaciones de carécter bilateral, liderar operaciones sindicadas con otras entidades
financieras cuando e volumen de la financiacién o las necesidades estratégicas del cliente
asi lo requieran.

Nuevas referencias de tipos:

Ademés de las operaciones tradicionales a tipo variable indiciadas a Euribor 1, 3, 6 6 12
meses, 0 de tipos fijos estandar, Dexia Sabadell dispone de productos que permiten,
mediante la utilizacion de una gran diversidad de indices, obtener condiciones de
financiacion privilegiada, con margenes a variable o tipos fijos por debajo de mercado. Otra
ventgja adicional de estos productos es la de diversificar las referencias de tipos de interés.

Préstamos a corto plazo:
Dexia Sabadell propone diferentes formulas de financiacion a corto para las necesidades de
tesoreria; en particular, dispone de operaciones avanzadas de préstamo a corto plazo con

diferentes referencias de tipos de interés que permiten acceder a condiciones privilegiadas
de financiacion.
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A.2. Lafinanciacion desinter mediada a tr avés de emisiones de bonos

Dexia Sabadell no solo tiene capacidad de participar en la financiacion del Sector Publico a
través de préstamos bilaterales o sindicados, estandar o con diferentes estructuras, sino que
ha desarrollado una auténtica capacidad de montaje, aseguramiento y distribucion de
emisiones de clientes del Sector Publico con o sin rating.

En efecto, a través de sus propios medios y de los dos grupos accionistas 0, en caso de
necesitarse una distribucion internacional, a través de estructuras especiaizadas como
Dexia Capita Markets, el Emisor tiene la capacidad de utilizar el acceso directo a los
mercados de capitales para aquellos actores del sector publico que por su tamafio puedan
tener interés en efectuar emisiones. El Emisor tiene experiencia local e internaciona tanto
en las emisiones estandarizadas y recurrentes de grandes administraciones territoriales
(Comunidades Auténomas, |anders alemanes, Regiones francesas, grandes ciudades) como
en el asesoramiento y montgje de las primeras emisiones de actores de menor tamafio.

A.3. El asesoramiento y el montaje de operaciones comple as de endeudamiento y de
reestructuracion de deuda

Generalmente, las operaciones de endeudamiento de los agentes del sector publico se
formalizan eligiendo en cada momento las mejores ofertas, pero sin una gestion conjunta
del resultado en términos de cartera.

En esa dinamica, a veces se cede todo e protagonismo a la optimizacion a corto plazo de
los precios, pasando a un segundo plano otras consideraciones como: €l nivel de exposicion
de la deuda a la evolucién de los tipos de interés, su vida media y el perfil de sus
amortizaciones, la existencia o no de posibilidades de optimizacién por nuevas condiciones
de mercado o nuevos productos, o de la posibilidad de obtener mejores margenes, etc...

Esto puede traducirse a veces en una deuda en la que cada operacion, individualmente, ha
sido contratada en los mejores términos posibles y sin embargo no presenta la mejor
combinacion global de referencias de tipos de interés, perfil de amortizaciones, etc...

Cuando se da esa situacion, puede ser aconsejable proceder a una reestructuracion de los
pasivos. Para ello, Dexia Sabadell pone a servicio de sus clientes su experiencia nacional
como internacional en el asesoramiento y en la participacion activa en la reestructuracion
de deuda de los diferentes agentes del Sector publico institucional, con la finalidad de
alargar o suavizar los perfiles de amortizacion, de incrementar €l nivel de diversificacion de
referencias de tipos de interés, etc...

B.- FINANCIACIONES ESTRUCTURADAS
Dexia Sabadell Banco Local ha desarrollado una oferta completa de servicios de
financiaciones estructuradas. Esta gira en torno a tres grupos de productos enfocados para

dar e mejor soporte a la financiacién de equipamientos colectivos alli donde su
construccion y/o gestion ha sido delegada total o parcialmente alainiciativa privada.
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B.1. La Financiacion de Proyectos
Infraestructuras e iniciativa privada:

El mercado de la financiacion de proyectos ha conocido un tremendo desarrollo en los
ultimos anos. Este fendmeno se explica por la concurrencia de distintos factores:

Espafia cuenta con una larga tradicion en la descentralizacion de determinados servicios
publicosy en la gestion privada de infraestructuras publicas.

La entrada de Espafia en la Unién Europea (UE) ha implicado la introduccion de criterios
de competencia en sectores donde imperaba la prestacion directa de un servicio publico, o
en mercado monopolisticos u oligopolisticos.

El crecimiento econdmico de Espafia, sumado a la necesidad de adecuar nuestro nivel de
infraestructuras a de otros paises de nuestro entorno y el acceso a fondos europeos ha
favorecido ingentes inversiones publicas que, en buena parte, han sido y van a ser
canalizadas haciala gestion privada de infraestructuras publicas.

Intervenciones de Dexia Sabadell:

Este proceso, que no es exclusivo de Espafia, ha sido seguido de cerca por Dexia Sabadell
Banco Local, que aspira a convertirse en una referencia obligada en la financiacién de las
iniciativas privadas de construccion y/o gestion privada de infraestructuras publicas
principalmente en |os siguientes sectores:

Infraestructuras y transporte
Energia

Medio ambiente y servicios urbanos
Telecomunicaciones

B.2. Factoring

El Emisor ha desarrollado un érea de factoring dedicada a la compra sin recurso de los
créditos comerciales que las empresas del sector constructor, las empresas de servicios
publicos y los proveedores de bienes de equipo ostentan frente a las Administraciones
PUblicas por razén de su actividad empresarial.

El Banco cuenta con distintos tipos de contrato para adecuarse a las necesidades de cada
cliente, que vendran determinadas por e volumen de su actividad, la actividad que
desarrollay la administracion publica que sea su deudor.

Sin embargo la caracteristica general de todos estos contratos es €l caracter de "sin recurso”
de las cesiones que amparan y la diversidad de los derechos de créditos objetos de cesion:
certificaciones de obra por la construccién de obra publica, facturas por prestacion de
serviciosy facturas por suministro.
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B.3. Los Montajes Estructurados del sector local

LaLey de Estabilidad Presupuestaria ha venido a restringir la capacidad de endeudamiento
de las administraciones publicas, dandose supuestos en los que Ayuntamientos,
Diputaciones y Comunidades Auténomas, aun disponiendo de margen de maniobra desde
un punto de vista econdmico para acometer nuevas inversiones, no pueden contraer nuevo
endeudamiento para su pago inmediato.

En otras ocasiones, se producen desviaciones significativas sobre el coste inicialmente
presupuestado para un determinado equipamiento, resultando dificil acudir a
endeudamiento adicional para su pago, por las restricciones al endeudamiento imperantes.

En otras, ha sido la propia administracion publica la que ha regulado sistemas de
financiacion de infraestructuras que permiten dilatar en el tiempo € pago de las mismas sin
acudir a endeudamiento (i.e. e sistema de abono total del precio también [lamado método
aleman).

La tercera area de actividad del Departamento de Financiaciones Estructuradas gira en
torno a este tipo de operaciones que compatibilizan técnicas de financiacion propias de las
otras areas de actividad del departamento, con las caracteristicas peculiares de la
financiacion de las administraciones publicas. Edificios publicos singulares, centros
asistenciales, equipamientos, infraestructuras son objeto de este tipo de operaciones
estructuradas.

IV.1.3 POSICIONAMIENTO RELATIVO DE LA ENTIDAD DENTRO DEL
SECTOR BANCARIO

La posicion que ocupa e Emisor en € sector bancario espafiol, se caracteriza
resumidamente por tres notas singulares:

1. Ser un banco de reciente creacion, con su actual personificacion juridica, y
simultaneamente con 10 afios de experiencia en el mercado de la financiacion a
sector publico (para mas informacion sobre los antecedentes del Emisor, ver
apartado 1V.1.1 de este Folleto).

2. Ser un banco especializado, que orienta su actividad exclusvamente a la
financiacion del sector publico, en su acepcion més amplia, y a las inversiones
en infraestructuras de interés general (para mas informacion sobre la actividad
del Emisor, ver apartado 1V.1.2 de este Folleto).

3. Ser un banco de bajo perfil de riesgo, tanto por el mercado a gue se dirige como
por €l tipo de actividad que desarrolla.

En relacion con esta Ultima caracteristica de Dexia Sabadell, cabe sefialar que € rating

otorgado con fecha 15 de junio de 2004 a su deuda a largo plazo por la Agencia de
calificacibn Moody’s Investor Service es Aa2 (para mas informacion sobre las
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calificaciones y definiciones empleadas por la Agencia Moody’s Investor Service, ver
apartado 11.1.14 de este Folleto).

En el cuadro siguiente se pueden comparar, con datos a 31 de diciembre de 2002, algunas
de las principales rubricas de Dexia Sabadell Banco Local con otras entidades del sector.

L as entidades seleccionadas han sido: €l Banco de Crédito Local por su actividad similar y
el Banco Urquijo por el tamafio de su balance, ya que €l carécter especialistaen el crédito a
largo plazo a sector publico institucional hace que no existan otros bancos de referencia
similares con los que comparar, aungue todos los bancos que realizan banca universal, en
mayor o menor medida, mantienen saldos en sus balances de créditos y préstamos a las
Administraciones Territoriales.

Importes en miles de euros

Dexia Sabadell Banco Banco
Banco L ocal Crédito Local Urquijo
Total Activo Neto 2.724.528 11.793.681 4.922.539
Inversion Crediticia Neta 2.020.324 7.789.343 2.389.968
Débitos a Clientes 52 5.812.157 1.640.006
Fondos Propios 49.232 272.141 222.684
Beneficiosdel Ejercicio 2.003 49.311 15.481
Red Bancaria Oficinas 1 33 59
Plantilla (media) 26 50 882

Fuente: Asociacion Espariola de Banca.

IV.1.4. INFORMACION FINANCIERA DE LAS PRINCIPALES ENTIDADES DEL
GRUPO

El Emisor no presenta cuentas anuales consolidadas ya que no mantiene participaciones en

sociedades susceptibles de ello. Todos los datos que aparecen reflejados en este Folleto
corresponden a Dexia Sabadell Banco Local, individualmente considerado.
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V.2 GESTION DE RESULTADOS

IV.2.1 CUENTA DE RESULTADOS

En milesde euros 2003 2002

Importe % Importe %

Milesde sobre Milesde sobre

Euros A.T.M. Euros A.T.M.

Intereses y rendimientos asimilados 85.887 2,65 95.106 3,83
Intereses y cargas asimiladas (72.100) (2,23) (85.550) (3,44)
MARGEN DE INTERMEDIACION 13.787 0,43 9.556 0,38
Comisiones percibidas 2.027 0,06 1.635 0,06
Comisiones pagadas (831) (0,03 (611) (0,02
Resultado operaciones financieras - - 190 -
MARGEN ORDINARIO 14.983 0,46 10.770 0,43
Gastos generales de administracion (4.639) (0,14) (4.443) (0,18
Qm%rgt faragl o;es y saneamiento activos materiales (1.295) (0,04) (901) (0,04)
MARGEN DE EXPLOTACION 9.049 0,28 5.426 0,22
Amortizacion y provisiones para insolvencias (3.444) (0,11 (2.564) (0,20
Beneficios extraordinarios 3 - 219 -
RESULTADO ANTESDE IMPUESTOS 5.608 0,17 3.081 0,12
Impuestos sobre beneficios (1.964) (0,06) (1.078) (0,04)
RESULTADO DEL EJERCICIO 3.644 0,11 2.003 0,08
ACTIVOS TOTALES MEDIOS (ATM) 3.238.474,77 2.485.634,31

Fuente: Elaboracion propia.

El Margen de Intermediacion del gercicio 2003, crece un 44,3% en términos absolutos
respecto a 2002, debido fundamentalmente al crecimiento de lainversion crediticia, puesto
gue la exposicion del balance alaevolucién de los tipos de interés es minima, ya que o bien
las operaciones son atipo variable, o bien se realizan coberturas individuales en caso de ser

atipo fijo.

Las comisiones netas crecen un 16,8% en términos absol utos con respecto al 2002 debido a
lamayor actividad desarrollada en el afio 2003 ya gue tanto las comisiones percibidas como
pagadas se relacionan principalmente con |as nuevas operaciones de préstamo realizadas en

el gercicio.
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El crecimiento de los gastos generales en un 4,4% en términos absolutos, se explica por ser
todavia un periodo de crecimiento de la actividad, donde se ha incorporado personal.

A pesar de ello y del incremento de provisiones de insolvencia por el mayor volumen de
activos, € resultado antes de impuestos crece un 82% en términos absolutos, siendo similar
lavariacién del resultado neto.

La actividad desarrollada en estos gjercicios ha permitido, obtener unos beneficios después

de impuestos de 2.003.000 euros en 2002 y de 3.644.000 euros en 2003.

V.22 RENDIMIENTO MEDIO DE LOSEMPLEQOS

RENDIMIENTO MEDIO DE LOSEMPLEOS
Milesde Euros
ACTIVO 2003 2002
sadoe | N o | s | TN e
Rendim. Rendim.

CREDITOS SOBRE CLIENTES 2.382.897,23 64516| 271% |1816.746,08 66.861| 3,68%
ENTIDADES DE CREDITO 3464515 88l| 254% 13.856,54 34| 227%
CAJA Y BANCOS CENTRALES 121115 o| 000% 1511,46 1| 0,06%
DEUDAS DEL ESTADO 23.692,46 1177|  4.97% 16.458,31 808|  4,91%
CARTERA V. RENTA FIJA 727.607,08 10313| 265% | 537.179.54 27122|  505%
ACTIVOSMEDIOS REMUNERADOS | 3.170.053,07 85.887| 271% |2.385.751,93 95.106| 3,99%
IANCJ 'AVT%E:\Q’EEER'AL ESE 1.437,62 ol 000% 172877 0| 000%
OTROSACTIVOS 66.984,08 o| 000% 98.153,61 0| 000%
ACTIVOSTOTALESMEDIOS 3.238.47477 85.887| 2.65% |2.485.634,31 95.106| 3,83%

Fuente: Elaboracion propia.
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Variacion anual Rendimiento M edio delos Empleos
Milesde Euros

ACTIVO Variacion 2003/2002
VoIFLOr:”nen TFi)g(r)s TOTAL
CREDITOS SOBRE CLIENTES 20.835,84 (23.180,84) (2.345,00)
ENTIDADESDE CREDITO 471,09 95,91 567,00
CAJA Y BANCOS CENTRALES (0,20) (0,80) (1,00)
DEUDASDEL ESTADO 355,15 13,85 369,00
CARTERA V. RENTA FIJA 9.614,62 (17.423,62) (7.809,00)
ACTIVOSMEDIOSREMUNERADOS 31.276,50 (40.495,50) (9.219,00)
ACTIVOSMATERIALESE INMATERIALES 0,00 0,00 0,00
OTROSACTIVOS 0,00 0,00 0,00
ACTIVOSTOTALESMEDIOS 31.276,50 (40.495,50) (9.219,00)

Fuente: Elaboracion propia.

El incremento de los activos totales medios y de los activos medios remunerados se
produce en la linea con el incremento de actividad que genera un crecimiento del balance,

como se explicaen el apartado 1V.3 siguiente.

La caida en los tipos de los activos y como consecuencia de los rendimientos generados, se
produce por |a bajada de |os tipos de interés durante el afio 2003, y por la entrada de mayor
proporcion de activos a tipo de interés variable, y no afecta a la rentabilidad ya que se
produce lamisma caida en €l coste de |os pasivos.
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IV.2.3. COSTE MEDIO DE LOSRECURSOS

COSTE MEDIO DE LOSRECURSOS
Milesde Euros
PASIVO 2003 2002
Saldos Intereses Saldos Intereses
Medios Y TIPO Medios Y TIPO
Cargas Cargas
DEBITOSA CLIENTES 3.672,92 0 0,00% 29,92 0 0,00%
PASIVOS SUBORDINADOS 30.940,08 833 2,69% 22.740,08 884 3,89%
VALORES NEGOCIABLES 53.846,15 840 1,56% 0,00 0 0,00%
ENTIDADES DE CREDITO 3.021.323,38 70.427 2,33% 2.371.527,62 84.666 3,57%
RECURSOSMEDIOS
REMUNERADOS 3.109.782,53 72.100 2,32% 2.394.297,62 85.550 3,57%
RECURSOS PROPIOS 54.721,30 0 0,00% 39.498,07 0 0,00%
OTROS PASIVOS 73.970,94 0 0,00% 51.838,62 0 0,00%
I\R/E%lfggos TOTALES 3.238.474,77 72.100 2,23% 2.485.634,31 85.550 3,44%

Fuente: Elaboracion propia.

Variacién anual Coste M edio de los Recur sos
Milesde Euros
PASIVO Variacién 2003/2002

Voilor;en Tlibgz)s TOTAL
DEBITOSA CLIENTES 0,00 0,00 0,00
PASIVOS SUBORDINADOS 318,77 (369,77) (51,00)
VALORESNEGOCIABLES 0,00 840,00 840,00
ENTIDADESDE CREDITO 23.198,38 (37.437,38) (14.239,00)
RECURSOS MEDIOS REMUNERADOS 25.564,80 (39.014,80) (13.450,00)
RECURSOSPROPIOS 0,00 0,00 0,00
OTROSPASIVOS 0,00 0,00 0,00
RECURSOSTOTALESMEDIOS 25.564,80 (39.014,80) (13.450,00)

Fuente: Elaboracion propia.
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El incremento de los recursos totales medios y de los recursos medios remunerados se
explica por la mayor actividad crediticia, que se financia fundamentalmente a través de
Entidades de Crédito, segiin se explicaen el apartado 1V.3 siguiente.

Como ya se ha mencionado, la caida de |os tipos de pasivos y por tanto de |os costes de los

recursos estan en linea con la caida de los rendimientos de los activos, a ser tanto activos
como pasivos remunerados a tipo variable.

IV.2.4. MARGEN DE INTERMEDIACION

Milesde Euros % devariacion
2003 2002 2003/2002

; éinr?]irfa:gjspor Intereses y Rendimientos 85,887 95.106 (9,7%)

+ Rendimientos Cartera Renta Variable - - -

- Gastos por Intereses y Cargas Asimiladas 72.100 85.550 (15,7%)
MARGEN DE INTERMEDIACION 13.787 9.556 44,3%

% Margen Intermediacion / A.M.R. 0,44 0,40

% Margen Intermediacion/ A.T.M. 0,43 0,38

Activos Medios Remunerados 3.170.053,07| 2.385.751,93

Activos Totales Medios 3.238.474,77 | 2.485.634,31

Fuente: Elaboracion propia

El margen de intermediacion crecié un 44,3% en el gercicio 2003 con respecto a 2002, en
linea con el crecimiento de los ATM, creciendo también la rentabilidad sobre ATM en un
0,05% por lamenor proporcion de saldos disponibles sobre el total de activos.

IV.25. COMISIONES Y OTROS
FINANCIERAS

INGRESOS POR OPERACIONES

La orientacion del negocio hacia laintermediacion financiera tiene como consecuencia que,
la aportacion de comisiones a resultado sea reducida, como se detala en € cuadro
siguiente:
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Milesdeeuros % devariacion
2003 2002 2003/2002

Comisiones de apertura 1.558 1.257 24%
Comisiones de disponibilidad 183 172 6%
Comisiones de aval 261 121 116%
Otras Comisiones 25 85 (71%)
Resultados por Operaciones Financieras - 190 (100%)
Comisiones Bancarias Pagadas (831) (611) (36%)

COMISIONESNETAS 1.196 1.214 (1%)

% Comisiones netas/ A.T.M. 0,04 0,05

Activos Totales Medios 3.238.474,77| 2.485.634,31

Fuente: Elaboracion propia.

Otras comisiones incluye principal mente comisiones de intermediacion en compra de bonos
por cuenta de entidades del grupo.

IV.2.6. GASTOS DE EXPLOTACION

Milesde euros % devariacion
2003 2002 2003/2002

- Gastos de Personal 2.428 2.077 17%

- Otros Gastos Administrativos 2211 2.366 (7%)

- Amortizaciones de Inmovilizado 1.295 901 44%
GASTOSDE EXPLOTACION 5.934 5.344 11%

% Gastos Explotacion/ A.T.M. 0,18 0,21

Ratio de Eficiencia (%) ) 39,6% 49,6%

N° de Empleados 29 26 3

Coste Medio por Persona (Miles) 83,7 79,9 4,8%

% Gastos de Personal / Gastos de Explotacion 40,9% 38,9% 2,0%

N° de Oficinas 1 1 -

Activos Totales Medios 3.238.474,77 2.485.634,31

Fuente: Elaboracion propia.
) Ratio de Eficiencia: Gastos de Explotacion / Margen ordinario.

El incremento de gastos de explotacion del 11% se produce fundamentalmente por ser
todavia un periodo de crecimiento de la actividad, donde se ha incorporado personal.
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IV.27. SANEAMIENTOS,
EXTRAORDINARIOS

PROVISIONES Y

OTROS RESULTADOS

Miles de euros

% devariacion

2003 2002 2003/2002

Provisiones de Insolvencias
Dotacién al Fondo Genérico 1.423 1272 12%
Dotacién al Fondo Estadistico 2.021 1.292 56%

3.444 2.564 34%
Beneficios Extraordinarios 3 219 (99%)
TOTAL 3.447 2.783 34%
% Provisiones de Insolvencia/ A.T.M. 0,11 0,10
% Resultados extraordinarios/ A.T.M. - -
Activos Totales Medios 3.238.474,77 2.485.634,31

Fuente: Elaboracion propia

El incremento de las provisiones se corresponde con el incremento de los activos del Sector
Privado, segiin se explicaen € punto V.3 siguiente.

IV.2.8. RESULTADOSY RECURSOS GENERADOS

Milesde euros

% devariacion

2003 2002 2003/2002

RESULTADOS ANTES DE IMPUESTOS 5.608 3.081 82%
Impuesto sobre Sociedades (1.964) (1.078) 82%
RESULTADOS DEL EJERCICIO 3.644 2.003 82%
RECURSOS GEN. DE LASOPERACIONES (*) 8.383 5.468 53%

% Resultados Ejercicio/ A.T.M. (ROA) 0,11% 0,08%

% Resultado Ejercicio / R.P.M. (ROE) 6,7% 5,2%

% Recursos Generados/ A.T.M. 0,26% 0,22%

RECURSOS PROPIOS MEDIOS 54.721 38.732 15.989
ACTIVOSTOTALESMEDIOS 3.238.474,77 | 2.485.634,31

(*) Parasu detalle véase el punto V.1.3.
Fuente: Elaboracion propia.
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IV.3 GESTION DEL BALANCE

IV.3.1 BALANCE

Milesdeeuros

% devariacion

BALANCE

2003 2002 2003/2002
Cajay Depdsitos en Bancos Centrales 2574 2.799 (8%)
Deudas del Estado 23.665 23.760 -
Entidades de Crédito 40.909 27.468 49%
Créditos sobre Clientes 2.900.615 2.020.324 44%
Carterade Valores de Renta Fija 743.888 576.604 29%
Activos Materiales e Inmateriales 1.092 1.755 (38%)
Otros Activos y Cuentas de periodificacion 59.223 71.818 (18%)
TOTAL ACTIVO 3.771.966 2.724.528 38%
Entidades de Crédito 2.839.728 2.591.357 10%
Débitos a Clientes 30.875 52 59.275%
Débitos representados por valores negociables 700.000 - -
Otros Pasivos y Cuentas de periodificacion 91.799 56.526 62%
Provisiones para Riesgos y Cargas 668 341 96%
Beneficios del Ejercicio 3.644 2.003 82%
Pasivos Subordinados 36.017 25.017 44%
Capital Suscrito 66.061 48.061 37%
Reservas 3.174 1171 171%
TOTAL PASIVO 3.771.966 2.724.528 38%

Fuente: Elaboracion propia.

La inversion crediticia crecid en 2003, 880,3 millones de euros, como consecuencia de la
firma de nuevas operaciones, fundamentalmente con clientes del Sector publico

institucional .

La cartera de renta fija crecio en 2003, 167,3 millones de euros, por la compra en €l
mercado secundario de bonos y obligaciones de clientes también del Sector publico

institucional .
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La financiacion de este aumento de activos del gercicio 2003 se realizé a través de la
emision de Cédulas Territoriales por 700 millones de euros, y del Banco Central Europeo
mediante las subastas semanales de esa entidad, cuyo saldo se increment6 en 327 millones

de euros.

IV.3.2. TESORERIA Y ENTIDADES DE CREDITO

La actividad de tesoreria y mercados monetarios tiene como objetivo optimizar la gestion
de la entidad como demandante de recursos financieros en el mercado, para financiar,
fundamentalmente, |a cartera de inversion crediticia. EI Emisor no mantiene posiciones de
tesoreriay mercados monetarios con fines especulativos o de trading.

Cajay depdsitos en bancos centrales

Miles de euros

% deVariacion

2003 2002 2003/2002
Caja 4 5 (20%)
Banco de Espafia 2,570 2.794 (8%)
Otros Bancos Centrales - - -
TOTAL CAJA Y DEP. EN B.C. 2.574 2.799 (8%)
% sobre Activos Totales 0,08% 0,10%

Fuente: Elaboracion propia.

Posicion neta de entidades de cr édito

Miles de euros

% deVariacién

2003 2002 2003/2002

1. Posicion neta en euros (2450.730) | (2.254.112)

+ Entidades de Crédito Posicion Activa 40.684 27.222 49%

(-) Entidades de Crédito Posicion Pasiva (2.491.414) | (2.281.334) 9%
2. Posicién neta en moneda extranjera (348.089) (309.777)

+ Entidades de Crédito Posicién Activa 225 246 (9%)

(-) Entidades de Crédito Posicion Pasiva (348.314) (310.023) 12%
POSICION NETA CON ENTIDADES DE CREDITO (2.798.819) | (2.563.889) 9%

Fuente: Elaboracion propia.
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Como se puede observar en el epigrafe 1V.3.8., que recoge €l resumen de operaciones con
el grupo, una parte muy significativa de las posiciones con entidades de crédito corresponde
aposiciones con €l grupo Dexia (1.320 miles de Euros) y € resto corresponde a posiciones
con el Banco Central Europeo (1.252 miles de Euros).

En cuanto a las posiciones activas corresponden principalmente a Depdsitos MTM con
contrapartidas de operaciones de derivados.

A continuacion se detalla la composicion de los pasivos de entidades de crédito, tanto por
Su naturaleza, como por su plazo de vencimiento:

En Miles de Euros 2003 2002
Por moneda:
En Euros 2.491.414 2.281.334
En moneda extranjera 348.314 310.023
2.839.728 2.591.357
Por naturaleza
A lavista - -

A plazo o con preaviso-

Banco de Espafia
Cuentas a plazo 1.252.000 925.000
Otras entidades de crédito
Cuentas a plazo 1.568.756 1.640.943
Cesion temporal de activos 18.972 25.414
2.839.728 2.591.357
Fuente: Elaboracion propia
En Miles de Euros . g ;f; s m;r;[;e/ . f%r; '\g a:ﬁ gg o
1 Ano 5 afos
Saldos al 31-12-03
Banco de Espafia:
Cuentas aplazo 1.252.000 - - -| 1.252.000
Otras entidades de crédito:
Cuentas a plazo 57.316 503.959 312.526 694.955| 1.568.756
Cesion temporal de activos 18.972 - - - 18.972
1.328.288 503.959 312.526 694.955| 2.839.728

Fuente: Elaboracion propia
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En Miles de Euros

Entre

Entre

Hasta ~ Més de
3 meses 3 mﬁg 1 ? 2%3033/ 5 afios Total
Saldosal 31-12-02
Banco de Espaiia:
Cuentas aplazo 925.000 - - - 925.000
Otras entidades de crédito:
Cuentas aplazo 48.039 119.570 724.939 748.395| 1.640.943
Cesion temporal de activos 25.414 - - - 25.414
998.453 119.570 724.939 748.395| 2.591.357

Fuente: Elaboracion propia.

Paralafinanciacién a corto plazo, la entidad utiliza 2 fuentes principales:

Participacion en las operaciones de politica monetaria que realiza el Banco Central
Europeo, semanamente para operaciones quincenaes y, mensuamente para
operaciones trimestrales, gestionando activamente |la cartera de activos elegibles
como garantia de dichas operaciones. Al 31 de diciembre de 2003, la cartera de
activos elegibles susceptibles de ser utilizados como garantia, era de
aproximadamente 1.300 millones de euros estando utilizados a dicha fecha 1.252

millones de euros.

Financiacién interbancaria, normalmente procedente del Grupo Dexia.

Para la financiacion a largo plazo, el Emisor utiliza como fuente principa de financiacion
al Grupo Dexia, representando al 31 de diciembre de 2003, €l 58% del total de financiacién
alargo plazo y la emision de Cédulas Territoriales, que representa a su vez € 31% del total

de financiacién alargo plazo.
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IV.3.3. INVERSION CREDITICIA

Inversién crediticia por clientes

Milesdeeuros % de Variacion
2003 2002 2003/2002

+ Crédito al Sector Piblico 1.872.201 1.333.187 40%
+ Crédito a otros Sectores Residentes 1.031.506 686.321 50%
+ Crédito al Sector no Residente 3.959 4,768 (17%)

INVERSION CREDITICIA BRUTA 2.907.666 2.024.276 44%
- Fondo de Provision para Insolvencias 7.051 3.952 78%
= INVERSION CREDITICIA NETA 2.900.615 2.020.324 44%
- En Euros 2.894.938 2.013.181 44%
- En Moneda Extranjera 12.728 11.095 15%

Fuente: Elaboracion propia

L os créditos sobre clientes han crecido un 44%, tanto en Crédito al Sector Publico como en
Otros sectores residentes, que recoge principal mente activos con Administraciones Publicas
y con entidades y sociedades dependientes de Comunidades Autonomas y Corporaciones
Locales (788 millones de euros a 31 de diciembre de 2003), respectivamente, por una
mayor actividad en 2003 sobre 2002.

A continuacion, se indica el desglose del saldo de la inversion crediticia, sin considerar €l

saldo de la cuenta “Fondo de insolvencias’, atendiendo a plazo de vencimiento y a la
modalidad y situacion de las operaciones:
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Milesdeeuros

2003 2002
Por plazos de vencimiento:
Hasta 3 meses 57.678 10.126
Entre 3 mesesy 1 afio 126.370 56.311
Entre 1 afio y 5 afios 994.074 812.848
Més de 5 afios 1.729.544 1.144.991
2.907.666 2.024.276
Por modalidad y situacion del crédito:
Crédito comercial 62.165 75.315
Deudores con garantiareal 278.023 96.745
Otros deudores a plazo 2.567.478 1.852.216
Deudoresalavistay varios - -
Activos dudosos - -
2.907.666 2.024.276

Fuente: Elaboracion propia

El movimiento que se ha producido en el saldo de la cuenta "Fondo de insolvencias’, se

muestra a continuacion:

Milesde euros

2003 2002
Saldo al inicio del gercicio 4.223 1.659
Més- Dotacion netadel gjercicio:
Provision registrada 3.444 2.564
Fondos disponibles - -
Saldo al cierredd gercicio 7.667 4,223

Fuente: Elaboracion propia.

Ladistribucién por sectores y geogréfica se indica a continuaci on:
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Distribucién por sectores

2003 2002
gsgBIUTgrSIOAPgICADOSA FINANCIAR ACTIVIDADES 770.607 578.760
Actividad principal de las empresasy empresarios
individuales que reciben los créditos
Agricultura, ganaderia, cazay silvicultura - -
Pesca - -
Industrias extractivas - -
Industrias manufactureras 10.335 6.748
Industrias de la alimentacion, bebidas y tabaco - -
Refino de petréleo - -
Industria quimica - -
Vidrio, ceramicay materiales de construccién - -
Metalurg.y fabricacion de prod.metal.; construcc.de maguin.y equipo; i |
equipo eléctrico, electrénico y dptico
Fabricacion de material de transporte 1.075 1.613
Otras industrias manufactureras 9.260 5.135
Produccidn y distribucién de energia eléctrica, gasy agua 48.223 159.949
Construccion 305.585 120.006
Edif.y obras sing.de ing.civil; cubiertas y estructuras de cerramiento 299.670 119.856
,;lrJ;Z%c,)rf;r;p c:lcwl”npos de aterr., vias ferr.y ctros.deport.; obras hidr.: 2915 150
Instalaciones y acabado de edificiosy obras - -
Preparacion de obras; alquiler de equipo de construccién o demolicién 3.000 -
Comercio y reparaciones - -
Hosteleria - -
Transporte, almacenamiento y comunicaciones 363.659 261.843
Intermediacin financiera (excepto entidades de crédito) - -
Seguros - -
Otraintermediacion financiera - -
Actividades inmobiliarias y servicios empresariales 27.820 28.120
Actividades inmobiliarias 27.820 26.020
Otros servicios empresariales - 2.100
Otros servicios 14.985 2.094

Fuente: Elaboracion propia
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2003 2002
CREDITOSAPLICADOSA FINANCIAR GASTOSA LOSHOGARES... 283 436
Clasificacién por funciones de gasto
Adaquisicién de vivienda propia 142 229
Con garantia hipotecaria - -
Resto 142 229
Rehabilitacion de viviendas (obras y mejoras del hogar) 15 36
Adagquisicion de bienes de consumo duradero (automov., electrodom. y otros) - 24
Adquisicién de otros bienesy servicios corrientes 67 112
Adaquisicién de valores 59 35
Adquisicion de terrenos, fincas rusticas, etc - -
Otras financiaciones afamilias - -
CREDITOSAPLIC.A FINANCIAR GASTOSDE LASINST. SIN FINES ) 1
LUCRO AL SERV.HOGARES
OTROS (sin clasificar) 260.616) 107.125
TOTAL 1.031.506 686.321
Fuente: Elaboracion propia
Distribucion geogr éfica
En miles de euros 2003 2002
Esparia 2.903.707 2.019.508
Chile 3.959 4.768
2.907.666 2.024.276
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Compromisos de firmay Disponibles por terceros

Milesdeeuros

% deVariacion

2003 2002 2003/2002
Avalesy Otras Cauciones Prestadas 37.463 13.593 176%
Compromisos y Riesgos Contingentes - - -
TOTAL COMPROMISOSDE FIRMA 37.463 13.593 176%
TOTAL DISPONIBLES POR TERCEROS 505.247 601.433 (16%)

Fuente: Elaboracion propia

El Disponible por terceros corresponde a la parte no dispuesta de los nuevos préstamos
concedidos. Su disminucion se debe a mayor nivel de disposicion de las nuevas

operaciones del gercicio.

IV.3.4. CARTERA DE VALORES

Miles de euros

% devariacion

2003 2002 2003/2002

Certificados Banco de Espafia - - -
Carterade Renta Fija 23.665 23.760 -

* De Inversion 23.665 23.760 -

* De Negociacion - - -
- Fondo de Fluctuacion de Vaores - - -
DEUDASDEL ESTADO 23.665 23.760 -
+ Administraciones Territoriales 419.932 311.257 35%
+ Ingtituto de Crédito Oficial 12.020 12.020 -
+ Otros Sectores Residentes 242.198 183.499 32%
- Fondo de Fluctuacion de Vaores - - -
CARTERA DE INVERSION ORDINARIA 674.150 506.776 33%
+ Administraciones Territoriales 62.590 62.662 -
+ Otros Sectores Residentes 7.147 7.186 -
CARTERA DE INVERSION A VENCIMIENTO 69.737 69.828 -
;(ISL/%I& SEJI,&I GACIONESY OTROSVALORESDE 743.887 576.604
TOTAL CARTERA DE VALORES 767.552 600.364 28%

Fuente: Elaboracion propia.
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La totalidad de los titulos que componen la cartera de valores cotizan en mercados
organizados.

La cartera de otros sectores residentes corresponde a titulos Unicamente emitidos por
entidades dependientes de Comunidades Autonomas. El incremento producido en 2003 en
esta cartera corresponde a diversas compras realizadas en la cartera de inversion ordinaria.

Al 31 de diciembre de 2003 y a 31 de diciembre de 2002 se encuentran abiertos al riesgo
de tipo de interés, titulos por importe de 7.147 miles de euros y 7.186 miles de euros
respectivamente, el resto de la cartera se encuentra cubierta a riesgo de tipo de interés con
permutas financieras.

IV.35. DEBITOS DE CLIENTES, PASIVOS SUBORDINADOS Y VALORES
EMITIDOS

La composicion del saldo a 31 de diciembre de 2003 y a 31 de diciembre de 2002, es la
siguiente:

Milesde euros % devariacion
2003 2002 2003/2002
Déhitos de clientes 30.875 52 5.928%
Pasivos subordinados 36.017 25.017 44%
Valores emitidos 700.000
766.892 25.069

Fuente: Elaboracion propia

Los débitos de clientes ascienden a 30.875 mil euros en 2003, y corresponden
exclusivamente a saldos mantenidos en un pequefio nimero de cuentas corrientes a la vista
por Administraciones Territoriales.

En cuanto a los pasivos subordinados, corresponden tanto en 2003 como en 2002 a
préstamos computables a efectos del coeficiente de solvencia, con el siguiente detalle:
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En Miles de Euros

Nominal
Prestamista Margen 2003 2002 Vencimiento
Dexia Crédit Local 0,10% 6.010 6.010 22/12/05
Dexia Crédit Local 0,10% 4.207 4.207 30/07/04
Dexia Crédit Local 0,40% 14.800 14.800 15/02/12
Dexia Crédit Local 0,50% 11.000 - 03/06/13
36.017 25.017

Fuente: Elaboracion propia

Hasta lafecha, Dexia Sabadell ha realizado solo una emision de valores, de 700 millones de
Euros de Cédulas Territoriales, realizada en diciembre de 2003.

IV.3.6. ACTIVOS MATERIALES E INMATERIALES Y OTROS ACTIVOS Y

PASIVOS

La composicion del saldo y e movimiento registrado en los gjercicios 2003 y 2002 de los
activos materiales e inmateriales y sus correspondientes amortizaciones acumuladas, se

recoge a continuacion:
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Milesdeeuros

Instalacionesy

Mobiliario Otros Total
Coste de adquisicion
Saldos al 31 de diciembre de 2001 207 542 749
Adiciones 15 166 181
Retiros - - -
Traspasos - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2002 222 708 930
Adiciones 12 14 26
Retiros - - -
Traspasos - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2003 234 722 956
Amortizacion acumulada
Saldos al 31 dediciembre de 2001 (59) (69) (128)
Adiciones (23) (290) (313)
Retiros - - -
Traspasos - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2002 (82 (359) (441)
Adiciones (19 (217) (231)
Retiros - - -
Traspasos - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2003 (96) (576) (672)
Inmovilizado, neto al 31 de diciembre de 2003 138 146 284

Fuente: Elaboracion propia.
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Miles de euros

Gastosde Ga.sto_s,de Aplicaciones
constitucion amphaqon de Informaticas Total
Capital

Coste de adquisicion

Saldos al 31 dediciembrede 2001 372 0 1.559 1931
Adiciones - - 587 587
Retiros - - - -
Traspasos - - - -

Saldos al 31 de diciembre de 2002 372 0 2.146 2518
Adiciones - 180 426 606
Retiros - - - -
Traspasos - 120 - 120

Saldos al 31 de diciembre de 2003 372 300 2572 3.244

Amortizacion acumulada

Saldos al 31 dediciembrede 2001 (372 0 (292 (664)
Adiciones - - (588) (588)
Retiros - - - -
Traspasos - - - -

Saldos al 31 de diciembre de 2002 (372) 0 (880) (1.252)
Adiciones - (180) (884) (1.064)
Retiros - - - -
Traspasos - (120) - (120)

Saldos al 31 dediciembre de 2003 (372 (300) (1.764) (2.436)

:jrérgg\églzado, neto al 31 dediciembre 0 0 808 808

Fuente: Elaboracion propia.
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OTROSACTIVOS

Milesdeeuros

% devariacion

2003 2002 2003/2002

Hacienda PUblica. Saldos fiscales recuperables- 9.667 7.116 36%
Impuesto sobre beneficios anticipado 1.610 666
Retenciones y pagos a cuentadel Impuesto
sobre Sociedades 8.057 6.450
Partidas a regularizar por operaciones de futuro - 21.550 100%
Otros conceptos 1311 426 208%
TOTAL 10.978 29.092
Fuente: Elaboracion propia
Milesde euros % devariacion

OTROSPASIVOS

2003 2002 2003/2002
Obligaciones a pagar 59 216 (73%)
Cuentas de recaudacion 4.366 1.591 174%
Partidas a regular por opciones de futuro 21.572 - -
Otras cuentas 1.116 2.336 52%
TOTAL 27.113 4.143
Fuente: Elaboracion propia.

1V.3.7. RECURSOS PROPIOS
PATRIMONIO NETO CONTABLE
Milesdeeuros % devariacion

2003 2002 2003/2002
Capital Suscrito 66.061 48.061 37%
Reservas 3.174 1.171 171%
Maéas-Beneficio del Ejercicio 3.644 2.003 82%
Menos-Dividendo Activo a Cuenta - -
Acciones Propias - -
PATRIMONIO NETO CONTABLE 72.879 51.235 42%
Menos-Dividendo Complementario - -
PATRIMONIO NETO DESPUES
APLICACION RESULTADOS 72879 51.235

Fuente: Elaboracion propia.
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Cosficiente de solvencia

Milesdeeuros
2003 2002

1.- Riesgos totales ponderados 1.066.901 760.763
2.- Coeficiente de Solvencia Exigido (en %) 8% 8%
3.- Requerimiento de recur sos propios minimos 85.352 60.861
Regs. De recs. props. por crédito y contraparte 85.333 60.837
Regs. De recs. Props. cartera de negocio - -
Regs. De recs. Props. tipo de cambio 19 24
4.- Recur sos propios béasicos 68.427 47.966
(+) Capital social y recursos asimilados 66.061 48.061
(+) Reservas efectivas y expresasy en sociedades consolidadas 3.174 1171
(+) Fondos afectos al conjunto de riesgos de la Entidad - -

(-) Deducciones: Activos Inmateriales (808) (1.266)

5.- Recur sos Propios de Segunda Categoria 27.002 18.045
(+) Reservas de revalorizacion de activos - -
(+) Fondos de la obra social - -
(+) Capital social correspondiente a acciones sin voto - -
(+) Financiaciones subordinadas y de duracion ilimitada 27.002 18.045

(-) Deducciones - -

6.- Limitaciones a los Recur sos Propios de Segunda Categor ia - -
7.- Otras Deducciones de Recursos Propios - -
8.- Total recursos propios computables 95.429 66.011
Coeficiente de Solvencia de la Entidad (8/1 en %) 8,94% 8,68%

9.- Super avit (déficit) recursos propios (8-3) 10.077 5.150

Fuente: Elaboracion propia.

L os riesgos ponderados se han incrementado un 40% en el afio 2003 con respecto a 2002, a
pesar de ello, se ha incrementado ligeramente el coeficiente de solvencia del 8,68% al
8,94%.
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Para €ello, en noviembre de 2003 se realizd una ampliaciéon de capital de 18 millones de
euros, aumentando |os recursos propios basicos y, en junio de 2003, se realizd un préstamo
subordinado computable de 11 millones de euros aumentando los recursos propios de
segunda categoria.

CRITERIOBIS Milesdeeuros
2003 2002
1. TOTAL ACTIVOS CON RIESGO PONDERADO 1.066.901 760.763
Capital Tier | 68.427 47.966
Capital Tier Il 43.684 29.240
Reservas de Revalorizacion 0 0
Provisiones Genéricas 7.667 4.223
Pasivos Subordinados 36.017 25.017
2.- TOTAL RECURSOS PROPIOS = (Tier | + Tier I1) 112111 77.206
Coeficiente de Recursos Propios (2/1 en %) 10,5% 10,1%
3.- REQUERIMIENTOS DE RECURSOS PROPIOS 85.352 60.861
4.- SUPERAVIT O (DEFICIT) DE RECURSOS PROPIOS (2-3) 26.759 16.345

Fuente: Elaboracion propia.

BIS Ratio = Coeficiente de solvencia aplicando criterios del Banco de Pagos
Internacionales (BIS).

Capital Tier | = Comprende e capita socia, las reservas (menos las de revalorizacion), la
parte de los beneficios a aplicar a reservas, los intereses minoritarios, deducidas las
acciones propiasy los activos intangibles.

Capital Tier 11 = Comprende las reservas de revalorizacion, las provisiones genéricasy los
pasivos subordinados.

El ratio de capitalizacion del Emisor, segun criterio BIS, a 31/12/2003 se elevaba a 10,5%
frente d 10,1% que alcanzaba a cierre del gercicio 2002. El ratio se mantiene en linea en
2003 frente a 2002, a pesar del incremento de los activos ponderados de un 40%, por los
incrementos de recursos propios ya mencionados.
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V. 3.8. OPERACIONES CON SOCIEDADES DEL GRUPO

A continuacion se muestra el detalle de los saldos més significativos mantenidos por €l
Emisor a cierre de los gercicios 2003 y 2002 con su accionista mayoritario y otras
entidades de crédito de su grupo:

En Miles de Euros 2003 2002
Balance de situacion:
Activo-
Otros activos - 6
Pagos anticipados 510 298
Pasivo-
Entidades de Crédito 1.320.135 1.443.260
Financiaciones subordinadas 36.017 25.017
Bonosy obligaciones en circulacion 700.000
Obligaciones a pagar 171 146
Cuentas de Orden-
Garantias recibidas 2.152.935 1.478.125
Compra venta de divisas no vencidas 339.312 296.452
Permutas financieras sobre tipos de interés 1.344.776 1.098.152
Cuenta de pérdidas y ganancias
Intereses y Rendimientos Asimilados - 1.524
Interesesy Cargas Asimiladas 54.727 49.643
Comisiones Pagadas 695 510
Otrosingresos - 38

Fuente: Elaboracion propia.

Asimismo, a 31 de diciembre de 2003 y a 31 de diciembre de 2002 se mantenian
depdsitos cedidos a Banco Sabadell por 7.000 miles de Eurosy por 14.000 miles de Euros,
respectivamente; y a 31 de diciembre de 2003, depositos tomados a mismo por 30.000
miles de Euros.

Los pasivos con entidades de crédito, corresponden a financiacion del grupo Dexia, como
principal financiador de Dexia Sabadell, de los que 1.292.819 miles de Euros corresponden
afinanciacion alargo plazo y, 27.316 miles de Euros, a corto plazo.

La Financiacion subordinada corresponde a préstamos subordinados del grupo Dexia
computables a efectos del coeficiente de solvenciay emitidos con esa finalidad.
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Las garantias son realizadas por € grupo Dexia, sobre préstamos de Dexia Sabadell, con €l
fin de cumplir con la legislacién de recursos propios minimos, cuando el total de préstamos
de un cliente excede los limites establ ecidos reglamentariamente.

IV.4. GESTION DEL RIESGO

La estrategia del Banco est4 orientada a la generacién de un crecimiento estable, sdlido y
sostenido. El enfoque de la gestion de riesgos constituye, en este contexto, un €e
fundamental del desarrollo del Banco.

Dexia Sabadell Banco Local tiene definidos unos principios basicos particularmente
conservadores:

= El Consgo de Administracion se vincula totalmente en los procesos de gestion y
el control de riesgo: aprobacion de politicas, limites, modelo de gestion y
procedimientos, metodol ogia de medicion, seguimiento y control.

= Ejecutivamente existe una clara segregacion de funciones entre las unidades de
negocio donde se origina € riesgo, y las unidades de gestion y control del
mismo.

» Lagestion de riesgo se sustenta en robustos procedi mientos continuos de control
de adecuacion alos limites prefijados y con responsabilidades bien definidas, en
la identificacion y seguimiento de alertas e indicadores adelantados y en
herramientas discriminantes avanzadas.

Riesgos cubiertos por €l sistema:

- Riesgo de crédito (riesgo crediticio): probabilidad de generacidon de pérdidas
originadas por incumplimientos de las obligaciones de pago por parte de los
acreditados asi como las pérdidas de valor por € simple deterioro de la calidad
de los mismos.

- Riesgo de mercado (riesgo de tipo de interés y riesgo de tipo de cambio):
probabilidad de que la evolucion futura de la cuenta de resultados, asi como €l
valor de mercado del conjunto de activos y pasivos, se vean afectados por los
movimientos que se producen en |os tipos de interés.

- Riesgo operaciona: probabilidad de obtener pérdidas por acontecimientos
causados por factores internos o externos. Dentro de esta categoria se incluyen
los riesgos legales, reputacionales y de negocio.

IV.4.1. RIESGO DE INTERES
El Comité de Mercados Dexia Sabadell Banco Local, es e organo de maximo nivel
gjecutivo que tiene formalmente asignada, entre otras, la gestion del riesgo de interés global

de la Entidad. Para una entidad financiera, €l riesgo de interés puede definirse como la
medida en que la evolucion futura de su cuenta de resultados, asi como el valor de mercado
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del conjunto de los activos y pasivos que configuran su actividad, se ven afectados por los
movimientos que se producen en los tipos de interés. Las principales causas que originan
este riesgo se derivan de la diferente rapidez e intensidad con la que los cambios en los
tipos de mercado se trasladan a los activos, pasivos y operaciones fuera de balance, en
funcion de los plazos en los que se producen sus vencimientos y repreciaciones. Estos
factores, afectan de manera significativa a la cuenta de resultados y a valor patrimonial de
las entidades financieras.

Los cuadros siguientes reflgjan la posicion estética del balance publico tanto a 31 de
diciembre de 2003 como a 31 de diciembre de 2002, desglosando |as partidas sensibles por

tramos de vencimientos residual es.

SENSIBILIDAD DEL BALANCE AL 31.12.2003

(Millones de euros)

Hasta Dela De3a De6a Mas de Total (%) Activos] TOTAL

1 mes 3 meses 6 meses 12 meses 1 afio sensibles | sensibles
Intermediarios financieros 39,8] 39,8 91,5% 43,5
Area comercial 251,8 759,0 740,0 -25,7 135,5] 1.860,6 64,1% 2.900,6
Cartera titulos 52,91 94,0 146,0 444.0 7,0 743,9 96,9% 767,6)
Otros activos 12,1 12,1 20,1% 60,3
ACTIVOS SENSIBLES 356,6) 853,0 886,0 418,3 142,5] 2.656,4 3.772,0
Intermediarios financieros 890,5 634,7 1.249,8 0,0 22,5 2.797,5 98,5% 2.839,7
Acreedores 30,91 30,9 100,0% 30,9
Emisiones a medio y largo plazo 700,0 700,0 100,0% 700,0
Otros pasivos 69,9] 69,9 34,7% 201,4
PASIVOS SENSIBLES 991,3' 1.334,7 1.249,8 0,0 22,5 3.598,3 3.772,0
GAP BALANCE -634,7 -481,7 -363,9 418,3 120,0 -941,9
GAP FUERA DE BALANCE -29,6) 636,7 7574 -284,0 -145,1 935,4
GAP TOTAL -664,3] 155,0 393,5 134,4 -25,1 -6,5
% SOBRE BALANCE -17,61% 4,11% 10,43% 3,56% -0,67%
GAP TOTAL ACUMULADO -664,3 -509,3 -115,7 18,7 -6,5
% SOBRE BALANCE -17,61% -13,50% -3,07% 0,49% -0,17%

Fuente: Elaboracion propia

El Gap tota acumulado del Emisor, a cierre del gercicio del 2003, mostraba una
exposicion favorable a la bajada de tipos de interés en e plazo de 1 mes. 664,3 M €
(17,61% sobre el total del activo).

El Gap para plazo superior a 1 afio es practicamente inexistente: 6,5 M € (0,17% sobre €l
total del activo), siendo también favorable a movimientos ala baja de los tipos de interés.
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SENSIBILIDAD DEL BALANCE AL 31.12.2002

(Millones de euros)

Hasta Dela De3a De6a Mas de Total (%) Activos] TOTAL

1 mes 3 meses 6 meses 12 meses 1 afio sensibles | sensibles
Intermediarios financieros 14,0 14,0 46,2% 30,3
Area comercial 2,9 560,0 498,4 6,0 79,8 1.147,1 56,8% 2.020,3
Cartera titulos 63,4 35,0 131,0 364,0 7,0 600,4 100,0% 600,4
Otros activos 30,91 30,9 42,0% 73,5
ACTIVOS SENSIBLES 111,2 595,0 629,4 370,1 86,8 1.792,4 2.724,5
Intermediarios financieros 666,8 841,5 939,7 90,5 1,6 2.540,1 98,0% 2.591,4
Acreedores 0,1 0,1 100,0% 0,1
Emisiones a medio y largo plazo 0,0 0,0% 0,0
Otros pasivos 32,3 32,3 24,3% 133,0
PASIVOS SENSIBLES 699,2 841,5 939,7 90,5 1,6 2.572,5 27245
GAP BALANCE -588,0 -246,6 -310,3 279,6 85,2 -780,1
GAP FUERA DE BALANCE 140,91 387,7 489,0 -187,6 -58,5 771,5
GAP TOTAL -447,2 141,2 178,7 92,0 26,7 -8,6
% SOBRE BALANCE -16,41% 5,18% 6,56% 3,37% 0,98%
GAP TOTAL ACUMULADO -447,2 -306,0 -127,3 -35,3 -8,6
% SOBRE BALANCE -16,41% -11,23% -4,67% -1,30% -0,32%

Fuente: Elaboracion propia.

Los Gaps acumulados del Emisor se localizan en € corto plazo: - 16,41 % y - 11,23 %
sobre €l total de los activos hasta plazo de un mesy tres meses.

El Gap del Emisor superior a 1 afio es practicamente inexistente: - 0,32 % sobre €l total de

los activos.

IV.4.2. RIESGO CREDITICIO

Como sugiere la calificacion Aa2 dada a la deuda a largo plazo del Emisor por la Agencia
Moody’s Investor Service (ver apartado 1V.1.3 del Folleto) el riesgo crediticio de Dexia
Sabadell Banco Local es bajo.

El mercado a que se dirige la actividad del Emisor (ver apartado 1V.1.2 del Folleto) se
caracteriza, entre otros aspectos, por ser un mercado maduro, y de bajo riesgo crediticio.

Por otra parte el Emisor dispone de un sistema informético de andlisis del riesgo crediticio

de Ayuntamientos, Diputaciones Provinciales y Cabildos o Consegjos Insulares, denominado
“credit scoring” que esta validado por el Grupo Dexia.
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Dicho sistema informatico clasifica estos clientes en categorias (scoring), en funcién del
resultado de ciertos ratios financieros de andlisis, otorgando para cada categoria un
volumen o cifra maxima de endeudamiento potencial con e cliente, expresada en
porcentaje sobre la deuda que yatiene.

Los datos relevantes, relativos a riesgo crediticio en los afios 2003 y 2002, se expresan en
el cuadro siguiente:

Riesgo crediticio

Milesdeeuros % devariacion
2003 2002 2003/2002

1. Total Riesgo Crediticio 2.945.129 2.037.869 45%

2. Total Riesgo con Cobertura Genérica 349.164 231.8%4 51%

3. Deudores morosos - - -

4. Cobertura Necesaria Total © 7.667 4223 82%
Especifica - - -
Genéricay estadistica 7.667 4.223 82%

5. Cobertura Constituidaal final del Periodo @ 7.667 4.223 82%

% Indice de Morosidad (3/1) - -

% Cobertura Deudores Morosos (5/2) - -

% Cobertura Constituida/ Cobertura Necesaria 100 100

@ Incluye, el crédito a las Administraciones Publicas, crédito a Otros Sectores Residentes, crédito a No
residentes y Riesgos de firma.

@ Incluye los Deudores en Mora con y sin Cobertura Obligatoria asi como los Riesgos de Firma de Dudosa
Recuperacion.

® Segtin normativa del Banco de Espafia. Circular 4/1991 de 14 de marzo y sucesivas modificaciones.

“ Provisiones para Insolvencias y Riesgos de Firma constituidos al final del periodo.

Fuente: Elaboracion propia

IV.4.3. RIESGO DE TIPO DE CAMBIO

La politica de la entidad, siguiendo las directrices del Consegjo de Administracion, es la de
no mantener riesgo alguno por tipo de cambio. Tan solo se mantiene, por razones
operativas, € correspondiente a la cuenta corriente de corresponsalia en dodlares
estadounidenses (USD), cuyo saldo medio est4 por debagjo de un contravalor de 200 mil
euros, tanto en el afo 2003 como en e afio 2002.

El resto de saldos de balance en divisas estén perfectamente cubiertos con operaciones de
cobertura sin que exista riesgo alguno por tipo de cambio.
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Recursosy empleos en moneda extranjera

Milesdeeuros % de Variacion

2003 2002 2003/2002
Entidades de Crédito 226 246 (8%)
Créditos sobre Clientes 12.728 11.095 15%
Carterade Valores 62.671 74.592 (16%)
Otros Empleos en Moneda Extranjera 5.340 6.303 (15%)
EMPLEOSEN MONEDA EXTRANJERA 80.965 92.236 (12%)
% Sobre Activos Totales 2,1% 3,4%
Entidades de Crédito 348.314 310.023 12%
Débitos de clientes 0 0 -
Valores negociables 0 0 -
Pasivos subordinados 0 0 -
Otros Recursos en Moneda Extranjera 5.124 6.048 (15%)
RECURSOS EN MONEDA EXTRANJERA 353.438 316.071 12%
% Sobre Pasivos Totales 9,4% 11,6%

Fuente: Elaboracion propia

La disminucion de los empleos en moneda extranjera en 2003, se debe fundamentalmente a
la disminucion de la cartera de valores por vencimiento de bonos denominados en divisas.

IV.4.4. RIESGO DE LIQUIDEZ

Se define como la incapacidad potencial de atender |os compromisos de pago, aunque sea
de forma tempora por no disponer de activos liquidos o por no poder acceder a los
mercados para su refinanciacidn a un precio razonable.

Este riesgo puede estar motivado por factores externos provocados por crisis financieras o
sistematicas, por problemas reputacionales o bien, internamente, debido a una excesiva
concentracion de vencimientos de pasivos.

Dexia Sabadell Banco Local realiza un seguimiento diario de la evolucion de los activos
liquidos manteniendo una cartera diversificada de los mismo. También se realizan
proyecciones anuales para anticipar necesidades futuras. Paralelamente, se redliza un
andlisis del GAP de liquidez analizando las previsibles diferencias entre entradas y salidas
de fondos en un horizonte de medio plazo.
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Durante 2003, Dexia Sabadell Banco Loca realiz6 la primera emision de cédulas
territoriales dirigida exclusivamente a un inversor institucional, Dexia Municipal Agency,
por importe de 700 millones de euros a un plazo de 3 afos.

IV.4.5. OPERACIONESDE FUTURO

La actividad en instrumentos derivados se centra en la utilizacion de los mismos como
instrumentos de cobertura, reduciendo de esta manera €l riesgo de tipo de interés y de

cambio.

Futuros, opcionesy otras operaciones

Milesde euros

% de Variacion

2003 2002 2003/2002
- Permutas financieras sobre tipo de interés 2.771.200| 2.146.041 29%
- Acuerdos sobre tipos de interés futuros - 50.000 (100%)
- Compras a plazo de Deuda anotada 105.063 78.161 34%
OPERACIONES SOBRE TIPO TIPOSDE INTERES 2.876.263 2.274.202 26%
- Compraventa de Divisas No Vencidas ") 435.613 401.002 9%
OPERACIONES SOBRE TIPO TIPOSDE CAMBIO 435.613 401.002

) Incluidas las permutas financieras de divisas
Fuente: Elaboracion propia

Los elementos patrimoniales y de fuera de balance cubiertos por las operaciones de futuro

al 31 de diciembre de 2003 y 2002, se muestran a continuacion:
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En Milesde Euros

31 dediciembre de 2003

Permutas
Compraventa| Acuerdos sobre ) .
o . . Financieras
deDivisas| Tiposde Interés b
aPlazo Futuros| . Sobre
Tipos de Interés
ACTIVO
Deudas del Estado - - 23.000
Créditos sobre Clientes - - 2.070.054
Obligacionesy Otros
Valores de Renta Fija 78.928 i 678.146
PASIVO
Entidades de Crédito 356.685 - -
435.613 - 2.771.200
Fuente: Elaboracion propia
En Milesde Euros 31 dediciembre de 2002
Compraventa| Acuerdos sobre Fi Permutas
A ) 3 inancieras
deDivisas| Tiposde Interés
sobre
aPlazo Futuros| . .
Tipos de Interés
ACTIVO
Deudas del Estado - - 23.000
Créditos sobre Clientes - 50.000 1.608.173
Obligacionesy Otros
Valores de Renta Fija 168.824 i 502.848
PASIVO
Entidades de Crédito 232.178 - 12.020
401.002 50.000 2.146.041

Fuente: Elaboracion propia

El detalle de las operaciones vivas a 31 de diciembre de 2003 y a 31 de diciembre de
2002, atendiendo a su plazo de vencimiento, se muestra a continuacion:
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En Milesde Euros

31 dediciembre de 2003

Hastal 1| Entrel y 5| Entre :f) y| Més de~10 Total
Afio Anos 10 Aiios Anos
Compraventa de divisas no vencidas - 321.081 114.532 - 435.613
Acuerdos sobre tipos de interés futuros - - - - -
Compras a plazo de deuda anotada 105.063 - - - 105.063
Permutas financieras sobre tipos de interés:
Cobrando tipo de interésfijo - 18.030 - 15.000 33.030
Pagando tipo de interésfijo 174.229 220.185 422.744 756.147| 1.573.305
Cobrando y pagando tipo de interés
variable 55.353 348.691 291.493 469.328| 1.164.865
334.645 907.987 828.769| 1.240475| 3.311.876
En Miles de Euros 31 dediciembre de 2002
Hastal| Entrely 5| Entre5y| Masdel10
Afio Afios 10 Afios Afios Total
Compraventa de divisas no vencidas 7.562 361.921 31.519 - 401.002
Acuerdos sobre tipos de interés futuros 50.000 - - - 50.000
Compras a plazo de deuda anotada 78.161 - - - 78.161
Permutas financieras sobre tipos de interés:
Cobrando tipo de interésfijo 12.020 18.030 - - 30.050
Pagando tipo de interésfijo 9.247 264.149 210.176 562.157 | 1.045.729
\(/::r?;g?go y pagando tipo deinterés 2100| 285566| 302.366| 480.230| 1.070.262
159.090 929.666 544061 | 1.042.387| 2.675.204

El riesgo crediticio que se origina en las operaciones con otras entidades financieras se
mide de forma diferente seglin se trate de operaciones de balance o de operaciones de
futuro. En el primer caso € riesgo de crédito se determina por € nomina y los intereses
devengados y no cobrados. En el segundo caso, referido alos derivados, el riesgo crediticio

viene condicionado por el valor de mercado del activo subyacente en cada momento.

Para analizar y controlar €l riesgo de crédito en las operaciones de derivados €l Emisor
utiliza el sistema de medicion del riesgo de crédito basado en el valor de mercado.
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IV.4.6. OTROSRIESGOS EN CUENTAS DE ORDEN

Pasivos contingentesy compr omisos

Milesdeeuros % deVariacion
2003 2002 2003/2002
Fianzas, Avalesy Cauciones 37.463 13.593 176%
Disponibles por terceros 505.247 601.433 (16%)
TOTAL CUENTASDE ORDEN 542.710 615.026

Fuente: Elaboracion propia

Ademas existen operaciones de futuro recogidas en cuentas de orden, segun se detallaen el
epigrafe 1V.4.5.

IV.5. CIRCUNSTANCIAS CONDICIONANTES

Las circunstancias condicionantes de la actividad del Emisor se pueden resumir en tres
puntos relevantes:

1. La propiaevolucion del mercado crediticio de la Administraciones Publicas.

2. El coste de financiacion del Emisor. En este sentido, el Emisor tiene una
posicion ventajosa por € rating de Aa2 que la Agencia Moody’s Investor
Service ha asignado a su deuda a largo plazo (ver cuadro comparativo incluido
en el apartado IV.1.3 del Folleto).

3. Laeficiencia, lasolvenciay el valor afadido que aporte la Entidad al mercado.

IV.5.1. GRADO DE ESTACIONALIDAD DEL NEGOCIO

No existe una estacionalidad clara en el desarrollo del negocio del Emisor. No obstante su
actividad estd muy condicionada por las inversiones que realizan las Administraciones
Territoriales, a cuya financiacién se dirige principamente el crédito alargo y medio plazo,
sin perjuicio de las operaciones de tesoreria que se puedan realizar a corto plazo, y que de
alguna manera podrian estar influenciadas en cuanto estacionalidad por la distribucién de
los periodos electorales.
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IV.5.2. DEPENDENCIA DE LA SOCIEDAD RESPECTO A PATENTES Y
MARCASY CONDICIONANTESLEGALES

Dexia Sabadell Banco Local no esta sujeto a la existencia de patentes, asistencia técnica ni
contratos de exclusiva que pudieran influir significativamente en la situacion econémico
financiera de la Sociedad, estando sujeta a la normativa de Banco de Espafia. Como
Institucion Financiera, la autoridad monetaria impone a esta Entidad una serie de
coeficientes legales y aportaciones a fondos de garantia:

Coeficiente de Caja & 2% de los recursos computables a un plazo inferior a 2 afnos,
en cuenta corriente en € Banco de Espafia, remunerado desde el 1 de enero de 1999
al tipo de intervencion del Banco Central Europeo. Este coeficiente es 0 a 31 de
diciembre de 2003 por no existir recursos computabl es.

Coeficiente de Recursos Propios: Fijado en la actualidad en €l 8% Lo niveles de
recursos propios alcanzados por la entidad en los dos ejercicios desde su creacion se
detallan en el apartado IV.3.7.

Dexia Sabadell Banco Local aporta al Fondo de Garantia de Depositos e 0,20%
anual de los saldos acreedores sujetos.

En cuanto a uso del nombre comercial y de marcas, Dexia Sabadell Banco Local, no debe
pagar cantidad alguna por este concepto ni al Grupo Dexiani a Grupo Banco Sabadell.

Con fecha 31 de julio de 2003, Dexia Sabadell Banco Loca solicité ante la Oficina
Espafiola de Marcas y Patentes el registro del nombre comercial “Dexia Sabadell Banco
Local, SA.” y las marcas siguientes. “DSBL"”, “Dexia Sabadell Banco Local, SA.” y
“Dexia Sabadell”.

El 12 de enero de 2004, se ha obtenido €l registro de las marcas “DSBL”, “Dexia Sabadell
Banco Local, SA.” y “Dexia Sabadell”.

IV.5.3. POLITICA DE INVESTIGACION Y DESARROLLO DE NUEVOS
PRODUCTOSY PROCESOSDURANTE LOSTRESULTIMOSEJERCICIOS

Dada la actividad que desarrolla, no es significativo.
IV54.LITIGIOSY PROCESOS JUDICIALES

No ha existido litigio o arbitraje que pueda tener, o haya tenido en un pasado reciente, una
incidencia importante sobre la situacion financiera de la entidad.
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IV.5.5. INTERRUPCION DE LASACTIVIDADES

Dexia Sabadell Banco Local no ha tenido interrupcion en sus actividades, desarrollandose
las mismas de forma normal.

IV.6. INFORMACIONES LABORALES

IV.6.1. NUMERO MEDIO DE PERSONAL EMPLEADO Y SU DESGLOSE POR
CATEGORIAS

El nimero de empleados de la entidad al 31 de diciembre de 2003 y de 2002, distribuido
por categorias profesionales, era el siguiente:

Categoria 2003 2002
Directivosy Jefes 13 14
Administrativos y servicios auxiliares 16 12
TOTAL CUENTASDE ORDEN 29 26

Fuente: Elaboracion propia.

En miles de euros 2003 2002
Sueldos y salarios 1.447 1.325
Cargas sociaes 254 232
Otros gastos 727 520
TOTAL 2.428 2.077

Fuente: Elaboracion propia

Los gastos de personal de la entidad durante 2003 y 2002, ascendieron a 2,4 y 2,1 millones
de euros respectivamente, siendo su coste medio por empleado de 83,8 y 79,9 miles de
euros, respectivamente.

IV.6.2. NEGOCIACION COLECTIVA EN EL MARCO DE LA SOCIEDAD
En cuanto a la negociacion colectiva en e marco de la sociedad, resulta de aplicacion el

Convenio Colectivo de Banca Privada que rige el sector a partir del 1 de enero de 2003
hasta el 31 de diciembre de 2004.
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IV.6.3. POLITICA SEGUIDA EN MATERIA DE VENTAJAS AL PERSONAL

Dexia Sabadell Banco Local sigue, en general, las politicas del Grupo Dexia en cuanto a
gestion de plantillas, formacion, relaciones laborales y comunicacion interna. Igualmente,
todos los empleados disfrutan de una pdliza de seguro de vida e invalidez producida por
causas haturales o por accidentes.

Asimismo, se siguen los procedimientos del Grupo Dexia en la evaluacién individual de los
empleados, asi como la valoracién de capacidades y competencias a través de la valoracion
basica anual. La bondad y eficacia de estos modelos de valoracion y medicién esta
plenamente contrastada por €l Grupo Dexia tras varios afios de su uso. La fijacion de
objetivos individualizados y el seguimiento de los resultados alcanzados, permite llevar a
cabo la adecuacion més idonea puesto/persona para obtener la mayor eficaciay satisfaccion
del empleado.

Compromisos por pensionesy otr os compromisos con el per sonal

De acuerdo con |las prestaciones establecidas en el convenio colectivo del sector, la entidad
debe tener para los empleados con antigliedad en banca anterior a 8 de marzo de 1980 un
fondo de pensiones que represente el valor actual de los compromisos de pago futuros
contraidos con los empleados jubilados y en activo, en relacion con e pago de
complementos de pensiones de jubilacién, viudedad, orfandad e incapacidad permanente,
segun e régimen de pensiones oficiales vigentes antes de la entrada en vigor de la Ley
29/1985, de 31 dejulio.

La entidad ha cubierto la obligacién de estos compromisos, con fecha 15 de noviembre de
2002 mediante una pdliza de seguros con Bansabadell Vida, S.A.

Al 31 de diciembre de 2003 y a 31 de diciembre de 2002, la provisiéon matemética del
contrato de seguro ascendia a 50.403,06 y a 44.990,92 Euros, respectivamente, y estaba
desembolsado el 100% de la obligacion devengada.

IV.7. POLITICA DE INVERSIONES

Dado que la sociedad se constituy6 en febrero de 2001, las inversiones realizadas han ido
encaminadas a crear las infraestructuras necesarias para el adecuado funcionamiento de la
entidad, teniendo en cuenta ademas que mantiene una Unica oficina donde realiza toda su
actividad.

Las inversiones realizadas en activos materiales, principalmente equipos informaticos y
mobiliario e instalaciones, se recogen en el epigrafe IV.3.6. anterior.

En cuanto a los activos inmateriales, las inversiones corresponden a la adquisicion y
desarrollo de aplicaciones informéticas destinadas a gestionar todos los aspectos de la
entidad. Las inversiones realizadas ascendieron 587 miles de euros en 2002 y 426 miles de
euros en 2003.
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IV.8. POLITICA DE DISTRIBUCION DE DIVIDENDOS

Segun establece el Real Decreto 1245/1995 de 14 de julio, sobre Creacion de Bancos
Actividad Transfronteriza y Otras Cuestiones Relativas al Régimen Juridico de las
Entidades de Crédito en su articulo 6: “Durante los tres primeros gercicios, a partir del
inicio de sus actividades, no podran repartir dividendos, debiendo destinar |a totalidad de
sus beneficios de libre disposicion a reservas, salvo que lo autorice € Banco de Espafia
atendiendo ala situacion financiera de la entidad y en particular a que la misma cumpla sus
obligaciones de solvencia’.

Por lo tanto, la distribucion de beneficios de los gjercicios 2002 y 2003 se ha realizado
destinando areservas latotalidad del mismo.
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CAPITULOV

EL PATRIMONIO, LA SITUACION FINANCIERA
Y LOSRESULTADOSDEL EMISOR

V.1 INFORMACIONESCONTABLESINDIVIDUALES

V.11 BALANCE DE SITUACION DE LOS DOS ULTIMOS EJERCICIOS
CERRADOS

ACTIVO Milesdeeuros
31/12/03 31/12/02
CAJA Y DEPOSITOSEN BANCOSCENTRALES 2.574 2.799
Caja 4 5
Banco de Espafia 2570 2.794
DEUDASDEL ESTADO 23.665 23.760
ENTIDADESDE CREDITO 40.909 27.468
A lavista 1.059 1.170
Otros Créditos 39.850 26.298
CREDITOS SOBRE CLIENTES 2.900.615 2.020.324
OBLIGACIONESY OTROSTITULOSDE RENTA FIJA 743.888 576.604
De Emision Plblica 482.523 373.919
Otros Emisores 261.365 202.685
ACTIVOSINMATERIALES 808 1.266
Otros gastos amortizables 808 1.266
ACTIVOSMATERIALES 284 489
Mobiliario, Instalaciones y Otros 284 489
OTROSACTIVOS 10.978 29.092
CUENTAS DE PERIODIFICACION 48.245 42.726
TOTAL ACTIVO 3.771.966 2.724.528
CUENTASDE ORDEN
PASIVOS CONTINGENTES 37.463 13.593
Fianzas, avalesy cauciones 37.463 13.593
COMPROMISOS 505.247 601.433
Disponibles por terceros 505.247 601.433
TOTAL CUENTASDE ORDEN 542.710 615.026
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Miles de euros

PASIVO
31/12/03 31/12/02

ENTIDADESDE CREDITO 2.839.728 2.591.357

A plazo o con preaviso 2.839.728 2.591.357
DEBITOSA CLIENTES 30.875 52
Depositos de Ahorro 30.875 52

A lavista 30.875 52
DEBITOSRESPRESENTADOS POR VALORES
NEGOCIABLES 700.000 0

Bonosy obligaciones en circulacion 700.000 0
OTROSPASIVOS 27113 4.143
CUENTAS DE PERIODIFICACION 64.686 52.383
PROVISIONES PARA RIESGOSY CARGAS 668 341

Fondo de Pensionistas 0 0

Otras Provisiones 668 341
BENEFICIOSDEL EJERCICIO 3.644 2.003
PASIVOS SUBORDINADOS 36.017 25.017
CAPITAL SUSCRITO 66.061 48.061
RESERVAS 3.174 1171
TOTAL PASIVO 3.771.966 2.724.528
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V.1.2. CUENTA DE RESULTADOS DE LOS DOS ULTIMOS EJERCICIOS
CERRADOS

Miles de euros
31/12/03 31/12/02
INTERESESY RENDIMIENTOSASIMILADOS 85.887 95.106
Delos que: carteraderentafija 46.217 27.930
INTERESESY CARGASASIMILADAS (72.100) (85.550)
MARGEN DE INTERMEDIACION 13.787 9.556
COMISIONES PERCIBIDAS 2.027 1.635
COMISIONES PAGADAS (831) (611)
RESULTADOS DE OPERACIONES FINANCIERAS - 190
MARGEN ORDINARIO 14.983 10.770
GASTOS GENERALESDE ADMINISTRACION (4.639) (4.443)
De personal (2.428) (2.077)
- delos que: sueldosy salarios (1.447) (1.325)
Cargas sociales (254) (232)
- delas que: pensiones 0 0
Otros gastos administrativos (2.211) (2.366)
AMORTIZACION Y SANEAMIENTO DE ACTIVOS
MATERIALES E INMATERIALES (1.295) (901)
MARGEN DE EXPLOTACION 9.049 5.426
AMORTIZACION Y PROVISIONES PARA INSOLVENCIAS (3.444) (2.564)
BENEFICIOS EXTRAORDINARIOS 3 219
RESULTADO ANTESDE IMPUESTOS 5.608 3.081
IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS (1.964) (1.078)
RESULTADO DEL EJERCICIO 3.644 2.003
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V.1.3. CUADRO DE FINANCIACION DE LOS DOS ULTIMOS EJERCICIOS
CERRADOS

Milesdeeuros

2003 2002
APLICACIONES DE FONDOS
Inversion crediticia (incremento neto) 883.390 388.440
Titulos de rentafija (incremento neto) 167.189 134.758
Compra de elementos de inmovilizados materia e inmaterial 632 768
Otros conceptos de activo menos pasivo (variacién neta) - -
1.051.211 523.966

ORIGENES DE FONDOS
Recursos generados de las operaciones

Resultado del gercicio 3.644 2.003
Mas - Importes que minorando el beneficio no supone
aplicaciones de fondos

Amortizaciones 1.295 901
Dotaciones netas a fondos de insolvencias y de pensiones 3.444 2.564
Aportaciones externas al capital 18.000 12.000
Titulos subordinados emitidos (incremento neto) 11.000 14.800
Valores negociables emitidos 700.000 -

Inversién, menos financiacién, en Banco de Espafia
y entidades de crédito y ahorro (variacion neta) 235.165 436252
Débitos a clientes (incremento neto) 30.823 52
Otros conceptos de activo menos pasivo (variacion neta) 47.840 55.394
1.051.211 523.966

V.2. INFORMACION CONTABLE DEL GRUPO CONSOLIDADO

Dexia Sabadell Banco Local no presenta cuentas anual es consolidadas ya que no mantiene
participaciones en ninguna soci edad.

V.3. BASES DE PRESENTACION Y PRINCIPIOS DE CONTABILIDAD
APLICADOS

Esta informacién se recoge integramente en las cuentas anuales correspondientes al
gjercicio 2003, que figuran como Anexo 3 a este Folleto.
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CAPITULO VI

LA ADMINISTRACION, LA DIRECCION
Y EL CONTROL DEL EMISOR

VI.1. IDENTIFICACION DE LAS PERSONAS CON ACTIVIDAD RELEVANTE
CON INDICACION EXPRESA DE A QUIEN REPRESENTAN

A lafecha de registro del Folleto la composicién del Consgjo de Administracion es como

sigue:
MIEMBROS DEL FECHA EN REPRESENTACION | VOTO DE TIPO DE
CONSEJO NOMBRAMIENTO DE CALIDAD | CONSEJXERO

?F[rlg’ dgn‘i'gfé 31/01/2003 Dexia Crédit Local No Dominical
ggién ggfgﬂ 'e'g o) 26/02/2001 Dexia Crédiit Local No Ejecutivo
(RCO(')";‘]”Sg eHSht 26/02/2001 Dexia Crégiit Local No Dominical
(Cc':ilr‘ggj Zg‘;‘ 31/01/2003 Dexia Crédit Local No Dominical
%'()'%—:rlgem 26/04/2002 Dexia Crédit Local No Dominical
232?1 :ej .”éf(;‘)io Alcaraz 29/01/2004 Banco Sabadell No Dominical
'(A\Sgcorgita'j?érf Consgjero) 11/05/2001 Banco Sabadel No pomined
(Egg%grg;‘r dell 11/05/2001 Banco Sabadell No Dominical
g@ipep-[zrﬂ'rgsente y Consejero’) 11/05/2001 Banco Sabadell No Pominica

En relacion con la gestion y representacion de la sociedad, |os Estatutos Social es disponen:

“Articulo 11°. Gestion y Representacion de la Sociedad
Lagestion y representacion de la Sociedad corresponde a la Junta General de Accionistasy
al Consglo de Administracion, de conformidad con o que se establece en estos Estatutos”.

“Articulo 20°. Consgjo de Administracion

El Consgjo de Administracion es el 6rgano encargado de dirigir, administrar y representar a
la Sociedad, todo ello sin perjuicio de las atribuciones que corresponden a la Junta General
de Accionistas’.

! Josep Tarrés fue nombrado Vicepresidente del Consgjo de Administracion el 29 de enero de 2004,
ostentando con anterioridad €l cargo de Consegjero.
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“Articulo 21°. Composicion del Consgo

El Consgo de Administracion estara formado por un minimo de cinco y un maximo de 12
Consgieros. Para la eleccion de los Consgjeros se podran observar las disposiciones del
Articulo 137 de la Ley de Sociedades AnGnimas y normas complementarias.

No podran ser Consgjeros las personas incursas en alguna de las causas de incompatibilidad
legal y, en especial, en las contenidas en laLey 12/1995 de 11 demayo y en laLey 14/1995
de 21 de abril de la Comunidad Auténoma de Madrid. Los cargos de la entidad deberan
inscribirse en el Registro Especia de Altos Cargos del Banco de Espaia”.

“Articulo 22°. Duracion del Cargo de Consgjero

Los Consgeros gerceran sus cargos por un tiempo de 4 afos. Los Consgjeros podran ser
reelegidos por la Junta General cuantas veces lo estime ésta conveniente por periodos de
igual duracion. Asimismo, la Junta podra acordar, en cualquier momento, la separacion de
cualquierade los Consgjeros’.

“Articulo 24°. Facultades del Consgjo

La representacion de la sociedad, en juicio o fuera de é, corresponde a los administradores.
Las facultades de representacion del Consgjo de Administracion se extenderan a todos los
actos comprendidos en el objeto social delimitado en los presentes estatutos”.

Al tratarse de una sociedad no cotizada, Dexia Sabadell no esta obligada a disponer de
reglamentos y normas de régimen interno del Consgjo de Administracion (ni de la Junta
General de Accionistas), en los términos establecidos en los articulos 113 y 115 de la Ley
24/1988 de 28 de julio, del Mercado de Vaores, en la redaccion dada a dichos articul os por
la Ley 26/2003 de 17 de julio que modifica la Ley del Mercado de Valoresy la Ley de
Sociedades Andnimas con € fin de reforzar la transparencia de las sociedades andnimas
cotizadas.

En todo caso la periodicidad preestablecida de la reuniones del Consgjo de Administracion
es trimestral, habiéndose celebrado en 2003 |as siguientes sesiones:

El 31 de enero (dos sesiones), €l 29 de abril, el 23 dejulioy € 30 de octubre.

Como sociedad emisora de valores, Dexia Sabadell ha suscrito, con fecha 20 de agosto de
2003, a través de su Consgero Delegado y en la forma y plazos establecidos en la
Disposicién Adicional Cuarta de la Ley 44/2002, de 22 de noviembre, de Medidas de
Reforma del Sistema Financiero, el Reglamento-Tipo de Conducta en el ambito del
Mercado de Vaores de la Asociacion Espafiola de la Banca.

El Comité de Auditoria se cred por acuerdo del Consgjo de Administraciéon de fecha 24 de
enero de 2002, estando compuesto en la actualidad por los siguientes miembros:

Presidente: D. Bruno Deletré (Presidente del Consgjo de Administracién, designado a
propuesta de Dexia Crédit Local).
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Secretario: D. Jean Jacques Fischer (Responsable de Auditoria de Dexia Crédit Local
designado a propuesta de Dexia Crédit Local).

Otros miembros. D. Gilles Laurent (Consgjero designado a propuesta de Dexia Crédit
Local.), D. Josep Tarrés Busquets (Vicepresidente y Consgjero, designado a propuesta de
Banco Sabadell) y Diia. Nuria Lazaro (Responsable de Auditoria de Banco Sabadell,
designada a propuesta de Banco Sabadell).

Ninguno de los miembros del Comité de Auditoria tiene funciones gecutivas o directivas
en la sociedad, ni mantiene relacion distinta de la condicion por la que se le nombra, bien
como Consgjero (en su caso también cargo del Consejo de Administracion) y miembro del
Comité, bien exclusivamente como miembro del Comité.

En relacion a la inclusion en los Estatutos de un articulo relativo a los miembros,
competencias y normas de funcionamiento del Comité de Auditoria, que deben favorecer 1a
independencia del Comité, en cumplimiento de lo dispuesto en la Disposicién Adicional
Decimoctava de la Ley del Mercado de Valores, en laredaccién dada a ésta por € Articulo
47 de la Ley 44/2002 de 22 de noviembre de Medidas de Reforma del Sistema Financiero
(actualmente seguin la redaccion dada por € articulo 98 de la Ley 62/2003, de 30 de
diciembre, de medidas fiscales administrativas y de orden socia), la Junta Generd
Extraordinariay Universal de Accionistas de Dexia Sabadell Banco Local de fecha 30 de
octubre de 2003, acordo afadir un nuevo Articulo 24° bis alos Estatutos Sociales, relativo a
las competencias y normas de funcionamiento del Comité de Auditoria.

El citado articulo tiene el siguiente tenor literal:
“Articulo 24° bis. EI Comité de Auditoria.

El Consgjo de Administracion contara con un Comité de Auditoria compuesto por un
minimo de tres y un méximo de cinco miembros.

Los miembros del Comité de Auditoria seran nombrados por el Consgjo de Administracion
y deberén ser en su mayoria consejeros no ejecutivos, también podréan asistir a las sesiones
otros miembros de Consgo de Administracion o del personal en funciones de
asesoramiento.

El Comité de Auditoria contara con un Presidente y un Secretario. El Presidente sera
designado por € Consgjo de Administracion entre miembros que Ssean consgeros no
gjecutivos y debera ser sustituido cada cuatro afios, pudiendo ser reelegido una vez haya
transcurrido un afo desde su cese.

Las competencias del Comité de Auditoria serén las siguientes:
a) Informar, a través de su Presidente, en la Junta General de Accionistas sobre

las cuestiones que en ella planteen los accionistas en materias de su
competencia.
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b) Proponer al Consgjo de Administracion, para su sometimiento a la Junta
General de Accionistas, € nombramiento de auditores de cuentas externos a
gue serefiere el articulo 204 de la Ley de Sociedades Anonimas.

C) Supervisar |os servicios de auditoria interna.
d) Conocer el proceso de informacion financiera y los sistemas de control interno.
e) Mantener las relaciones con e Auditor Externo de Cuentas para recibir

informacion sobre aquellas cuestiones que puedan poner en riesgo la
independencia de éste y cualesguiera otras relacionadas con el proceso de
desarrollo de la auditoria de cuentas, asi como aquellas otras comunicaciones
previstas en la legislaciéon de auditoria de cuentas y en las normas técnicas de
auditoria.

El Comité de Auditoria se reunira cuantas veces sea convocado por su Presidente y, al
menos dos veces al afio, quedando validamente constituido con la asistencia entre
presentes y representados, de al menos la mitad de sus miembros y adoptara sus acuerdos
por mayoria de los asistentes, presentes o representados, siendo de calidad del voto del
Presidente.

Los acuerdos que adopte el Comité de Auditoria se llevaran en un libro de actas que sera
firmado para cada una de ellas por e Presidentey el Secretario.

A través de su Presidente el Comité de Auditoria informara al Consejo de Administracion.
El Comité de Auditoria podra asimismo recabar asesoramientos externos.

El Consgjo de Administracion es competente para desarrollar, ampliar y completar las
reglas relativas a la composicion y funcionamiento del Comité de Auditoria en todo 1o no
especificado en estos Estatuto.”

Aparte del Comité de Auditoria no existe ninguna otra Comision Delegada del Consejo de
Administracion.

VI.1.2 DIRECTORES GENERALES Y DEMAS PERSONAS ASIMILADAS QUE
ASUMEN LA GESTION DE LA SOCIEDAD AL NIVEL MASELEVADO.

La direccion general de la Entidad y funciones gjecutivas a maximo nivel recaen en el
Consgjero Delegado Ejecutivo, D. José Luis Cadtillo Villa, en esta tarea es asistido por €l
Comité de Direccion formado por: D. José Ramon Corregel Barrio (Controller Financiero),
D. Juan Cuadrado Moyano (Director Area de Mercados), D. Algandro Enesco Arana
(Director Comercia), D. Lorenzo Hernandez Arribas (Director Financiaciones
Estructuradas), D. Francisco Javier Herrdez Sepulveda (Director de Operaciones y Control
Financiero), D. Gilles Scotto (Responsable Departamento de Diversificacion) y Dfia. Silvia
Trasobares Marugan (Asesor Juridico).
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V1. 1.3 ACCIONARIADO
A la fecha de registro del Folleto e nimero total de acciones del Emisor asciende a

6.606.100 acciones. El 60% del nimero total de las acciones corresponde a Dexia Crédit
Loca y e 40% a Banco de Sabadell.

V1.2. INFORMACIONES ADICIONALES RELATIVAS A LOS MIEMBROS DEL
CONSEJO DE ADMINISTRACION Y DIRECCION GENERAL

V1.2.1 FUNCIONES ESPECIFICASEN EL ORGANO DE ADMINISTRACION
Expresadas en el apartado V1.1.1

VI1.22.ACCIONES DE LAS QUE DICHAS PERSONAS SEAN TITULARES O
REPRESENTANTES

N° DE ACCIONES QUE

0
REPRESENTAN % DEL CAPITAL

CONSEJEROS

Bruno Deletré?

José Luis Castillo®

Roland Hecht® 3.963.660 60%

Claude Piret®

Gilles Laurent®

Juan Antonio Alcaraz®

Antoni Farrés®
2.642.440 40%

Eugeni Vilardell®

Josep Tarrés®

) En representacion de Dexia Crédit Local, alafecha de registro del Folleto.
() En representacion de Banco Sabadell, ala fecha de registro del Folleto.

Todos los Consgjeros representan solidaria e indistintamente la participacion accionarial del
accionista que promovio su designacion.

Concretamente en el Ultimo Consegjo de Administracion, celebrado el dia 29 de abril de
2004, estuvieron presentes o representados la totalidad de los miembros del Consgjo de
Administracion.

Ningin miembro del Consgjo de Administraciéon ni del Comité de Direccion tiene

participacion alguna directa ni indirecta en el capital social del Emisor alafecha de registro
del Folleto.
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VI1.2.3. MENCION DE LAS ACTIVIDADES PRINCIPALES QUE DICHAS
PERSONAS EJERZAN FUERA DE LA SOCIEDAD

Los miembros del Consejo de Administracion, alafecha del registro del folleto, gjercen los
siguientes cargos en otras sociedades:

CARGO RAZON SOCIAL

Miembro del Directorio Dexia Crédit Loca

Representante permanente de Dexia Crédit

Local en & Consgjo de Administracion DexiaMunicipal Agency

Administrador DexiaFinance

Administrador Financial Security Assurance Holdings Ltd
N?g’&zgd 4%;% 9 Presidente Dexia Holdings Incorporated

Administrador Financial Security Assurance UK Ltd

Administrador Dexia Crédiop

Presidente del Consejo de Administracion Dexia HypothekenBank Berlin

Vice Presidente del Consegjo de

Administracion Kommunalkredit Austria

Director Genera Dexia Globa Structured Finance LLC
José Luis Castillo CARGO | RAZON SOCIAL
N° ROAC: 42837 Representante permanente de Dexia Sabadell DexiaMunicipal Agency
Banco Local
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CARGO RAZON SOCIAL
Director Dexia Private Bank Jersey
Vice Presidente Dexia Crédiop

Roland Hecht Vice Presidente Ely Funds Manager (Holdings) LTD
N°ROAC: 39204 Director Ely Funds Manager LTD

Director Experta Trust Services Jersey
Consgjero Delegado DexiaBil London Branch
Presidente Otzar Hashilton Hamekomi

CARGO RAZON SOCIAL
Administrador Dexia Banque Belgique
Administrador Parfibank

Claude Piret

Presidente del Raad van Commissarissen
N° ROAC: 46960

Banque Artesia Nederland NV

Administrador

Dexia Capital Ireland

Administrador

Dexia Financial Services Ireland

Miembro del Consgjo de Administracion

Dexia Crédit Local de France

CARGO

RAZON SOCIAL

Director de Mercadosy ALM y Responsable
de Money Market

Dexia Crédit Loca

. Miembro del Comité de Direccién
Gilles Laurent

DexiaMunicipal Agency

N° ROAC: 41214 Director de Mercadosy ALM y Responsable
de Money Market

Dexia Crédit Loca Dublin Branch

Responsable de Money Market

DexiaS.A.

Miembro del Consegjo de Administracion

Dexia CLF Finance Company
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CARGO RAZON SOCIAL
Vicepresidente Almirall Resort, SA.
Antoni Farrés - . -
Administrador ACC Serveis Urbanigtics, S.L.
N° ROAC: 45959
Administrador AFATESA Promocions, S.L.
Administrador Farrés Assesors, S.L.
CARGO RAZON SOCIAL

Eugenio Vilardell
N° ROAC: 34959

Director General Adjunto

Banco Sabadell, SA.

Rep. Consgjero Pers. Jdca.

FS Colaboracion y asistencia, S.A.

Presidente BanSabadell Inversio Desenvolupament, S.A.
Consgjero Landscape Serveis Inmobiliaris, SA.
Presidente BanSabadell Caf Ltd

Consgjero BanSabadell Reassurances, S.A.
Presidente BanSabadel| Finanziaria
Presidente Compafiia de Cogeneracion del Caribe, S.L.
Consgjero Landscape Inversions, S.L.
Consgjero Landscape Augusta, S.L.
Consgjero Landscape Promaocions Inmobiliaris, S.L.
Presidente Multibarter Mexicana, S.A.
Presidente AuricaXXl, SC.R., SA.

Rep. Consgjero Pers. Jdca.

SBD Creixent, SA.

Consgjero

Derivados Forestales Group XXI, SA.

Rep. Consgjero Pers. Jdca.

AquariadeInv. Corp. S.L.

Presidente

Financiera lberoamericana, S.A.

Director General Adjunto

BancSabadell Capital
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Josep Tarrés
N° ROAC: 39423

CARGO

RAZON SOCIAL

Director General Adjunto de laDireccién de
Riesgos y Recuperaciones

Banco Sabadell, SA.

Rep. Consgjero Pers. Jdca.

Avadlis de Catalufia, S.G.R.

Rep. Consgjero Pers. Jdca.

Catalana de Iniciatives SA Capital Riesgo

José Antonio Alcaraz
N° ROAC: 47605

CARGO RAZON SOCIAL
Consgjero BanSabadell Inversion, S.A.
Consgjero BanSabadell Pensiones E.G.F.P., SA.
Consgjero Managerland, S.A.
Consejero BanSabadell ;e/ég:’egstrrb\o.sde Segurosy
Consgjero BanSabadell Renting, S.L.

Director de Banca de Empresas e
Internaciona y Subdirector General

Banco Sabadell, S.A.

En los cuadros anteriores, el N° ROAC es el nimero del Consejero en el Registro de Altos
Cargos de la Banca.

Las empresas enumeradas tienen € mismo, andogo o complementario género de actividad
del que constituye el objeto social de Dexia Sabadell Banco Local, salvo las que se citan a

continuacion:

Almirall Resort, SAA.; ACC Serveis Urbanistics, S.L.; AFATESA Promocions, S.L.;

Landscape Serveis Inmobiliaris, S.A.;

Landscape Promocions Inmobiliaris, S.L.;

Landscape Inversions, S.L.; Landscape Augusta, S.L; SBD Creixent, S.A.; BanSabadell
Renting, S.L, cuyo objeto social esla prestacion de servicios urbanisticos e inmobiliarios:

Compaiiia de Cogeneracion del Caribe S.L., cuyo objeto socia es la producciéon y
Distribucién de Energia Eléctrica.

Aurica XXI, S.C.R., S A, cuyo objeto social es latoma de participaciones temporales en €l
capital de empresas no financieras cuyos valores no coticen en e primer mercado de las

bolsas de valores.
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Aquariade Inv. Corp. S.L., tratamiento de aguas.

Derivados Forestales Group XXI, S.A, cuyo objeto es la fabricacion y desarrollo de
productos quimicos y derivados de actividades de investigacion y desarrollo.

Farrés Asesors, S.L., cuyo objeto es la prestacion de Servicios de Consultoria.

Managerland, S.A., cuyo objeto es la prestacion de Servicios de Informaciéon y
Comunicacion.

El resto de las personas citadas en e epigrafe VI1.1. no ostentan cargos significativos en
ninguna otra sociedad.

En cumplimiento del articulo 127 ter. 4. de la Ley de Sociedades Andénimas, aprobada por
el Real Decreto Legidativo 1.564/1.989 de 22 de diciembre, adicionado por la Ley
26/2003, de 17 de julio, de refuerzo de la trasparencia de las sociedades anénimas
cotizadas, las participaciones a las que hace referencia el citado articulo se encuentran
recogidas en lamemoria anual de la Entidad correspondiente al gercicio 2003.

V1.3. HONORARIOS DE AUDITORIA

Los honorarios pagados a PricewaterhouseCoopers, S.L., auditor externo del Emisor,
ascendieron en 2003 por larealizacion de la auditoria, a dieciocho mil ochocientos noventa
(18.890,00) euros.

Asimismo los honorarios correspondientes a otros servicios profesionales prestados por la
citada firmay sus firmas asociadas durante el gercicio 2003 ascienden a 70.678,61 euros.
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CAPITULO VII

EVOLUCION RECIENTE Y PERSPECTIVASDEL EMISOR

VII.1. EVOLUCION DE LOSNEGOCIOSY TENDENCIASMASRECIENTES

VI1.1.1. EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS CON POSTERIORIDAD AL CIERRE
DEL ULTIMO EJERCICIO

A lafecha de registro de este Folleto los Ultimos estados financieros que se han preparado
corresponden a 30 de junio de 2004. A continuacion se incluyen el balance y la cuenta de
resultados de la entidad correspondientes a la fecha sefialada. Por otra parte desde el 30 de
junio de 2004 hasta la fecha actual no existen hechos significativos a sefialar.
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Balance de Situacion a 30 de junio de 2004

Milesdeeuros

VARIACION 04/03

ACTIVO 30/06/04 30/06/03 Absoluta | Relativa (%)

Cajay depdsitos en bancos centrales 1.094 450 644 143,11
Deudas del estado 134.807 23.684 111.123 469,19
Entidades de crédito 34.830 48351| (13.521) (27,96)
Créditos sobre clientes 3.249.001 2.340.805 908.196 38,80
Carterade valores de rentafija 899.263 745.388 153.875 20,64
Accionesy otrostitulos de renta variable - - - -
Participaciones en empresas del grupo - - - -
Activos materiales e inmateriales 705 1.525 (820) (53,77)
Otros activos 'y cuentas de periodificacion 65.676 63.821 1.855 2,91

TOTAL ACTIVO 4.385.376 3.224.024| 1.161.352 36,02
PASIVO
Entidades de Crédito 3.464.214 3.064.389 399.825 13,05
Débitos a clientes 25.956 1.307 24.649 1.885,92
Débitos representados por valores negociables 700.000 - 700.000 -
Otros pasivos cuentas de periodificacion 82.286 68.619 13.667 19,92
Provisiones parariesgosy cargas 918 454 464 102,20
Beneficios del gercicio 3.106 2.003 1.103 55,07
Pasivos subordinados 36.017 36.017 - -
Capital suscrito 66.061 48.061 18.000 37,45
Primas de emision - - - -
Reservas 6.818 3.174 3.644 114,81
Resultados de gjercicios anteriores - - - -

TOTAL PASIVO 4.385.376 3.224.024| 1.161.352 36,02

El volumen total de activos a 30 de junio de 2004 se encuentra un 36,02% por encima de
los activos a 30 de junio de 2003, con un crecimiento de 1.161 millones de euros.

El incremento se produce fundamentalmente en Créditos sobre clientes (38,8%) y Cartera
de Renta Fija (20,6%), por lo que reflegja un crecimiento de la actividad desarrollada de
financiacion a Sector publico institucional a pesar de la situacion de estabilidad del
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mercado de las Administraciones Territoriales ya comentado en el punto IV.1.2. anterior.
Del crecimiento de créditos sobre clientes, el 35,8% corresponde a Administraciones
Territorialesy el resto a otros créditos.

La financiacion de este crecimiento se ha realizado fundamentalmente a través de entidades
de crédito, utilizando las mismas fuentes de financiacion ya explicadas en € punto 1V.3.2
(subastas del Banco Central Europeo y préstamos del Grupo Dexia), y de la emision de
Cédulas Territoridles por 700 millones de euros en diciembre 2003, sin que se hayan
desarrollado nuevos instrumentos de financiacion.

Se reaizd una ampliacion de capita de 18 millones de euros, totalmente suscrita y
desembol sada en noviembre de 2003.

Por dltimo & 12 de julio de 2004 se ha firmado un préstamo subordinado computable a

efectos de coeficiente de solvencia con Dexia Crédit Local, por un importe de 8.875.000,00
€, aun tipo de interés de mercado y por un plazo de 10 afios.

Cuenta deresultados acumulada a 30 de junio de 2004

Miles de euros VARIACION 04/03
30/06/04 30/06/03 Absoluta | Relativa (%)

Intereses y rendimientos asimilados 47.116 44,111 3.005 6,81
Interesesy cargas asimiladas (38.089) (37.631) (458) 1,22
Mar gen de intermediacion 9.027 6.480 2.547 39,31
Comisiones percibidas 986 929 57 6,14
Comisiones pagadas (469) (383) (86) 22,45
Resultados de operaciones financieras - - - -
Margen ordinario 9.544 7.026 2518 35,84
Gastos generales de administracion (2.404) (2.253) (151) 6,70
Amortizs. y saneamiento activos materiales (492) (478) (14) 2,93
Margen de explotacion 6.648 4,295 2.353 54,78
Amortizacidn y provisiones parainsolvs. (1.885) (1.216) (669) 55,02
Saneamiento de inmovilizaciones i i i i
financieras
Beneficios extraordinarios 15 3 12 400,00
Quebrantos extraordinarios - - - -
Resultado antes de impuestos 4,788 3.082 1.706 55,35
Impuesto sobre sociedades (1.672) (1.079) (593) 54,96
Resultado del gercicio 3.106 2.003 1.103 55,07
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La cuenta de resultados correspondiente a los 6 primeros meses del gjercicio 2004, reflgja
un incremento significativo con respecto a mismo periodo del gercicio anterior. Asi, €
margen de intermediaciéon se incrementé un 39,31%, y e margen ordinario un 35,84%,
porcentajes similares al crecimiento del balance del 36%, aproximadamente.

L os gastos generales se incrementaron también un 6,7% con respecto al mismo periodo del
gjercicio anterior, crecimiento significativamente inferior a crecimiento de la actividad y
motivado principalmente por la incorporacion de nuevo personal para el desarrollo de la
actividad.

Como consecuencia, € margen de explotacion se incrementd un 54,78%, y € resultado
antes de impuestos un 55,35% con respecto a mismo periodo del gercicio anterior.

Las perspectivas futuras del Emisor se resumen en mejorar progresivamente su penetracion
en e mercado a que dirige su actividad, manteniendo una posicion solida y equilibrada,
con un bajo perfil deriesgo.

VIl1.2. PERSPECTIVASDE LA ENTIDAD

VII1.2.1. PERSPECTIVASDE LOSNEGOCIOS

La perspectiva de Dexia Sabadell Banco Local para 2004, es consolidar alin més su modelo
de gestién en su cuarto afio de actividad, conjugando un fuerte crecimiento rentable y un
bajo perfil de riesgo. Los principales objetivos para € 2004, siguiendo la linea del 2003,
son |os siguientes:

= Consolidacién de su cuota de mercado en un entorno tedricamente poco
favorable (Elecciones Generales y Europeas)).

Crecimiento fuerte de los activos gestionados y de |la rentabilidad.

Consolidacién de su solvenciay de su eficiencia.

Incremento significativo de sus capacidades de financiacion.

Consolidacién de su organizacién, de su sistema de informacién y de gestion, de
su control interno y de su sistema de gestion del riesgo crediticio.

Asi, para e gercicio 2004 y para los dos gercicios siguientes 2005-2006, se espera un
crecimiento de la inversion crediticia aproximadamente del 30% y del 20%,
respectivamente; y de la cartera de bonos del 20% y del 10%, respectivamente.
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VI11.2.2. POLITICA DE DISTRIBUCION DE RESULTADOS, DE INVERSIONES,
SANEAMIENTO, AMORTIZACIONES, AMPLIACIONES DE CAPITAL,
EMISIONES DE OBLIGACIONES Y ENDEUDAMIENTO EN GENERAL A
MEDIOY LARGO PLAZO

En cuanto alas inversiones previstas paralos Ultimos afios, cabe destacar:

Apertura de 1 oficina comercial en 2004 y prevision de abrir otras 2 oficinas
comerciales en los afios 2005-2006.

Mantener la inversion en sistemas informaticos, con una inversion anual de 0,1
millones de euros entre 2005 y 2006.

La politica de distribucion de resultados de Dexia Sabadell Banco Local, no experimentara
previsiblemente grandes cambios en € futuro cercano, manteniendo la distribucién a
Reservas, a pesar de haber finalizado en 2003 la obligatoriedad de dicha dotacién a
Reservas por ser banco de nueva creacion.

L as amortizaciones de |os activos materiales e inmateriales se calculan, basicamente, segiin
el método lineal, en funcion de la vida Util estimada de los diversos elementos del activo y
de las disposiciones legales vigentes. No esta previsto ningun cambio en la actual politica
de amortizacion.

La politica de financiacion para este afio 2004 seguiralalinea del gercicio anterior, estando
pendiente la realizacion de emisiones de renta fija, segin lo previsto en € presente
programa de emision, y continuar con la politica de financiacién a través de las subastas del
Banco Central Europeo y de la financiacion del grupo Dexia. No hay previsto utilizar otros
medios adicionales alos descritos en el presente punto.

Fdo.: D. José Luis Castillo
Consgero Delegado
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