Banesto Banco de Emisiones, S.A.

Domicilio social: Avda. Gran Via de Hortaleza n°3
28043 Madrid

C.I.F. A-28-027274

D. Jos¢ Doncel Razola, Presidente del Consgo de BANESTO BANCO DE
EMISIONES, SA.,

CERTIFICA

Que € disguete informético adjunto a la presente se corresponde exactamente con la
version impresa de las Informaciones Complementarias y € triptico informativo de las
emisiones de warrants realizadas por Banesto Banco de Emisiones, SA. a amparo del
Programa de warrants Banesto 2. Dichas informaciones complementarias y triptico
informativo, han sido inscritas por la Comisién Nacional del Mercado de Vaores con
fecha 4 de septiembre de 2003.

Y para que asi conste ante la Comisién Nacional del Mercado de Valores, expido la
presente certificacion en Madrid a4 de septiembre de 2003.
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INFORMACION COMPLEMENTARIA DE EMISIONES DE WARRANTS
REALIZADAS POR BANESTO BANCO DE EMISIONES, SA. AL AMPARO DEL
PROGRAMA DE WARRANTS BANESTO 2. EL FOLLETO COMPLETO DEL
EMISOR, QUE INCLUYE EN SUS CAPITULOSOY Il DICHO PROGRAMA, HA
SIDO INSCRITO POR LA COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE
VALORES CON FECHA 12 DE SEPTIEMBRE DE 2002.

EMISION DE WARRANTS SOBRE EL INDICE BURSATIL IBEX 35

EMISOR: BANESTO BANCO DE EMISIONES, SA. CON LA GARANTIA
SOLIDARIA DE BANCO ESPANOL DE CREDITO, SA.

ESTA INFORMACION COMPLEMENTARIA HA SIDO INSCRITA EN LOS
REGISTROSDE LA COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORESEL 4
DE SEPTIEMBRE DE 2003.
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| .- ADVERTENCIA

L os Warrants que se emiten son valores que contienen una apuesta sobre una evolucion
determinada del precio de cotizacion del Indice Bursatil Ibex 35 (Activo Subyacente). Es
preciso, por tanto, que € inversor adquiera en todo momento los Warrants con un
juicio fundado sobre € riesgo de su inversion y sobre las expectativas de evolucién del
Activo Subyacente, asumiendo que, en caso de que la evolucion del Activo Subyacente
sea contraria a la esperada o apostada, 0 se produzca cualquier supuesto extraordinario
gue afecte al Activo Subyacente, se podrd, no sdlo no rentabilizar la inversion, sino
incluso llegar a perder parteolatotalidad dela inversion efectuada.

Lainversion en Warrants podra dar lugar a pérdidas para €l inversor si €l precio o valor del
Activo Subyacente es inferior (en e caso de los Warrants de compra) o superior (en el caso
de los Warrants de venta) a precio de gjercicio del Warrant.

El Emisor en ningln caso garantiza la rentabilidad de la inversion efectuada ni hace
recomendacién alguna sobre la evolucién del Activo Subyacente, asumiendo por tanto
suscriptor o comprador de los Warrants emitidos € riesgo de una evolucion negativa del
Activo Subyacentey, por tanto,la pérdidatotal o parcia de lainversion efectuada.

El inversor que suscribe o compra Warrants emitidos debe tener en cuenta que, s tratase de
venderlos antes de su vencimiento, la liquidez de estos productos es muy limitada, aunque
estén admitidos a cotizacion.

Asimismo € inversor debe tener en cuenta que en la valoracion del warrant intervienen otros
factores, ademés de la evolucion del activo subyacente, tales como la evolucion de la
volatilidad (que es una estimacion subjetiva de la entidad que le ofrezca contrapartida), €l

paso del tiempo, la evolucion de los tipos de interés, la rentabilidad por dividendos sin que
afecte € tipo de cambio pues solo se emitiran en euros con subyacente también en euros.

El efecto de estos factores tiene que analizarse conjuntamente, asi es posible que a pesar de
gue la evolucion del subyacente sea favorable, su valor a una fecha dada se reduzca como
consecuenciade la evolucién negativa de alguno o algunos de | os restantes factores.

El emisor advierte que las rentabilidades pasadas del activos subyacente no presuponen
rentabilidades futuras y que las perspectivas sobre e comportamiento del activo subyacente
pueden modificarse en cualquier momento durante el plazo de vigencia de los Warrants.

El Emisor se compromete a que los Warrants a emitir se admitan a negociacion en la Bolsa
de Vdores de Madrid y Barcelona. La admision a cotizacién se hara lo antes posible, y
siempre antes de 2 meses (contados desde la fecha de cierre del periodo de suscripcién). En
los casos en que el Emisor, por cualquier circunstancia, no pudiera dar cumplimento en €
plazo indicado al compromiso antes mencionado, procederd a hacer publica dicha
circunstancia, asi como los motivos del retraso, mediante la insercion de un anuncio en un
periddico de difusiéon nacional, en el boletin de cotizacion de la Bolsa de Vaores de Madrid y
Barcelonay alaCNMV.

El inversor debe consultar a su asesor fiscal, asesor legal o profesional independiente sobre el
Régimen Fiscal y Lega en cuanto a la compra, tenencia, transferencia y gjercicio de los
Warrants.
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Los Warrants no gercitados por los tenedores seran gjercitados en la Fecha de Vencimiento
autométicamente por el Emisor quien actuara por cuenta de |os tenedores de |os mismos.

El gercicio anticipado habra de hacerse sobre un minimo de 1 Warrants. El gercicio a
vencimiento tendra lugar cualesquiera que sea € nimero de Warrants de que sea titular €l
inversor

|I_ENTIDADES EMISORA Y GARANTE DE LA EMISION

La Entidad Emisora es Banesto Banco de Emisiones, SA., (en adelante también
Banesto Emisiones) C.I.F. A-28-027274, domiciliada en Madrid, Avda. Gran Via de
Hortaleza n°® 3, y a los efectos de la presente emisién actia en su nombre y
representacion D. José F. Doncel Razola, Presidente del Consgjo de Administracion de
Banesto Emisiones, SA.

La Entidad garante de la emisén es Banco Espafiol de Crédito, SA., (en deante
también Banesto) C.I.F, A-28 0000032, domiciliada en Madrid, Avda. Gran Via de
Hortaleza n® 3, la garantia tiene caracter solidario y a los efectos de la misma actla en
nombre y representacion de Banco Espafiol de Crédito, SA., D. Luis Fernando Utrera
I nfantes, Subdirector General de Banco Espafiol de Crédito, SA.

D. José Francisco Doncel Razola, N.I.LF. 2.197.691- H, Presidente del Consgo de
Administracion de Banesto Banco de Emisiones, SA., en adelante también Banesto
Emisiones, y D. Luis Fernando Utrera Infantes, actuando en nombre y representacion de la
entidad garante, Banco Espariol de Crédito, S.AA. quienes confirman la veracidad e integridad
de la informacion contenida en € presente documento y que no se omite ningun dato
relevante ni se induce a error.

Las personas de contacto para cualquier cuestion relativa a la presente emision son las
siguientes:

D. ENRIQUE RIGOL ROIG Tef: 913389770 fax: 91.338.1707 e-mail:
erigolro@notes.banesto.es.

D. IGNACIO GARCIA GARNACHO Tef: 91.338.9770 fax: 91.338.1707 e-mail:
igar ciag@notes.banesto.es.

lI1.- ACUERDOSDE EMISION Y COTIZACION

Los acuerdos de emision adoptados por Banesto Emisiones y los de solicitud de admisién a |
cotizacion en la Bolsa de Valores de Madrid se adoptaron por el Consegjo de Administracion
de Banesto Banco de Emisiones, SA. y € texto de los mismos consta en anexo 1 a la
presente Informacion Complementaria.

IV..- AUTORIZACIONES ADMINISTRATIVAS

No se requiere autorizacion administrativa para la presente emision.

V.- CARACTERISTICASDE LAS EMISIONES.

Las caracteristicias especificas de |as emisiones son las siguientes:
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L as caracteristicas comunes de todas las emisiones son las siguientes:
Agente de Célculo: Banco Popular, SA.

Agente de Pagos : Banco Espariol de Crédito, S.A., con domicilio social en Madrid, Avda
Gran Viade Hortalezan® 3, C.I.F. A-28000032.

Dia Habil: Segun se define en el Folleto, dia en que los Bancos 'y €l Mercado de cotizacion
del Subyacente estén abiertos a publico. Se consideraran dias habiles bancarios las fiestas
locales.

Fecha de desembolso: 3 dias habiles siguientes ala Fecha de Emision

Fecha de emision: A determinar, dentro de los 5 dias siguientes de la verificacion de la
presente Informacion Complementaria por laCNMV.

Fecha de gercicio: Se trata de Warrants de estilo Americano que podran ser gercitados en
cualquier momento desde la Fecha de desembolso hasta las 15:00 horas de un dia antes de
la Fechade Vencimiento. En € caso de gercicio anticipado, sera el dia habil siguiente de la
recepcion por parte del Agente de Pagos del aviso de gercicio, siempre que dicho aviso se
reciba antes de las 15 horas. Los avisos recibidos después de las 15 horas se entenderan
recibidos a dia siguiente, y por tanto, tendran Fecha de Ejercicio dos dias habiles siguientes a
larecepcion del aviso.
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Gestor del Indice: Parael IBEX35 e gestor es Sociedad de Bolsas

Ejercicio a Vencimiento: Cuando proceda liquidacion positiva para € titular de los
Warrants, y estos no sean gjercitados por los tenedores, el Emisor, actuando por cuenta de
dichos tenedores, |os gjercitara autométi camente.

Liquidacion: Se liquidard cuando proceda por diferencias.
Moneda: La presente emisién estd denominada en Euros.

Precio de Liquidacion: Para €l bex-35: en la Fecha de Vencimiento se tomara el precio
medio ponderado del Indice Ibex 35 del mismo dia publicado por Sociedad de Bolsas y s la
liquidacion es anterior a la Fecha de Vencimiento se tomard €l precio medio ponderado del
Indice Ibex 35 del dia anterior de lafecha de gercicio anticipado, publicado por Sociedad de
Bolsas.

El activo subyacente IBEX 35, es un indice ponderado por capitalizacion, compuesto por las
compariias mas liquidas que cotizan en el Mercado Continuo de las Bolsas Espafiolas. Dicho
Indice es propiedad de la Sociedad de Bolsas, S.A. cuyos accionistas son las Sociedades
Rectoras de las Bolsas de Valores espafiolas y a quien corresponde la gestion del Sistema de
I nterconexion Bursitil

En ninglin caso, y por cuales quiera que sean las razones, no se garantiza:

a) La continuidad de la composicion del Indice IBEX 35 tal cua es hoy en dia o en agun otro
momento anterior .

b) La continuidad del método de clculo del Indice IBEX tal y como se efectlia hoy dia o en
algln otro momento anterior.

c) Lacontinuidad en e célculo, formulaciony difusion del Indice IBEX 35.

d) La precision, integridad o ausencia de fallos o errores en la composicion o caculo del
IBEX 35.

€) La idoneidad del Indice IBEX 35 a los efectos previstos en la presente Informacion
Complementaria.

En lo que se refiere ala cotizacion y volatilidad de los activos subyacentes se incluye en el

anexo 2 cuadros sobre la evolucion mensual, volatilidades y gréfico con cierre mensua de
los subyacentes desde octubre del 1998 hasta mayo de 2003.

VI.- DETERMINACION DEL PRECIO O PRIMA DE EMISION

El método de Calculo utilizado por e Emisor para determinar la prima a pagar por los
suscriptores de los Warrants a emitir esta basado en la aplicacion del método de valoracién de
opciones Binomial de Cox-Ross-Rubinstein

Modelo binomial de Cox-Ross-Rubinstein:

Junto con la formula de “Black& Scholes’ es otro modelo clasico de valoracién de opciones,
que debe su desarrollo a Cox,Ross y Rubinstein (“Option Pricing: A Simplified Approach”
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Journal of Financial Economics, 7 de septiembre de 1979). Es el método de valoracién mas
adecuado a opciones de tipo americano (gercitables en cualquier momento) con flujo no
regular de rendimientos (dividendos).

El modelo se basa en la premisa de que € precio de la accion se comporta de forma aleatoria
siguiendo una distribucion binomial. Una distribucién binomia es aguella en la que solo
pueden darse en cada periodo dos eventos (que suba o que baje la accion). Pero s e nimero
de periodos es infinito, e nimero de posibles resultados (0 valores que toma la variable
aleatoria), estambién infinito.

Laformula se desarrolla como sigue a continuaci on:

Paralos call warrants
Co?S*2(P2)-X*r’"*?2(p2)

Co: Precio del warrant call en el momento O
S Vaor del Subyacente en e momento O
X: Precio de Ejercicio del warrant

r-n.  Factor de descuento basado en € tipo de interés libre de riesgo a vencimiento y el
flujo de dividendos (r) y €l plazo a vencimiento (n) correspondiente a plazo de
vencimiento del warrant.

F:  distribucién binomial

P1, P2 Probabilidad de evento favorable por periodo (subida del Subyacente) tal que:

u(r 2d) (r?d)
p1= r(u?d) po= (U?d)

u,d son € incremento o decremento del Subyacente en cada periodo (tal que S*u) es
el precio que alcanzara el Subyacente en caso de subir)

Para los Put Warrants se parte del precio del warrant call anteriormente calculado
aplicandole larelacion de paridad put/call siguiente:

Po?Co-So? X*r™

Po: Precio del warrant put en é momento O
Este modelo es parecido a la formula de “Black-Scholes’ y presenta e mismo esguema:
precio actual del subyacente por una probabilidad binomial menos el valor presente del

precio de egjercicio por otra probabilidad binomial. En € limite, cuando € numero de
periodos tiende a infinito, la distribucion binomial se comporta como una normal y por tanto
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el método binomial y e de Black-Scholes convergen.
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A continuaciéon se incluye una tabla que contiene gjenplos del Precio de Emision de los
Warrants.Los pardmetros y € Precio de emision de las primas han sido contrastados por la
entidad independiente, Banco Popular, S.A., seglin consta en € anexo 4 a la presente
Informacion Complementaria. Asimismo se manifiesta que cuando se calculen los precios
reales de emision se comunicardn a la CNMV y se publicaran en un diario de difusion
nacional.

he Subyacants Tipo | Precio arcimianio Reakin i Tife ll.:n.’-:f-l Citwicdanei” edatilidad Fragio Pregio
Elrmtin G AsImiaTn Sbwacanla | EmMiinn (E)
1 ISk [ s200 17+un-05 ooz 231% 2 TH%n 02135 s
1B [ 1 7T-jun-05 oana 237% 2% 0, 304 B .23
1=k i £l | F-qun-08 [ 02 2394, 000 1, 3500 BEge 1,22
4 IBH iz aimg | F-jun-0% [3,302 2375 2 1,200 [
IBX P = 1 T4un-05 [nz 2379 RN 0,200 FER Lol
B 1B P 4500 174jun-08 0,002 ] 2 T8%, 04002 BEES 072

VIl.- PROCEDIMIENTO PARA EL CALCULO DEL IMPORTE DE LIQUIDACION
DEBIDA A LOS SUSCRIPTORES

Cada Warrant dara derecho a su titular a recibir del Emisor, en la Fecha de Pago resultante
del gercicio del warrant, la cantidad siempre que sea positiva, que se obtiene de aplicar las
siguientes Férmulas de Liquidacion:

Paralos Call warrants:

Importe de Liquidacion ? NxRatioxMax *:Pf - P07

Paralos Put Warrants:

Importe de Liquidacion ? NxRatioxMax 7:Pi - Pf 50"

Donde:

N: NUmero de warrants que se van a g ercitar

Ratio: numero de unidades del Activo Subyacente a que se tiene derecho por cada
Warrant.

Pi: Precio de Ejercicio del Subyacente
Pf: Precio de Liquidacién del Subyacente

En e caso de que, como consecuencia de lo previsto en este apartado, resulte a favor del
tenedor de los Warrants un Importe de Liquidacién, la liquidaciéon serd satisfecha por el
Emisor en la Fecha de pago (3 dias habiles después de la fecha de gercicio ), atravésdel |
Agente de Pagos.

El abono del Importe de Liquidacion que en su caso resulte a los titulares de los Warrants se
hard por e Emisor através del Agente de Pagos y de las entidades encargadas de la llevanza
de los regi stros contabl es correspondientes.
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La Fecha de Céculo de Liquidacion, que sera la fecha en la que se tomen los precios para
dicho Calculo de Liguidacion, sera € dia habil siguiente de la recepcion por parte del Agente
de Pagos del aviso de gjercicio (anexo 3), siempre que dicho aviso se reciba antes de las 15
horas. Los avisos recibidos después de las 15 horas entenderan recibidos a dia siguiente, y
por tanto, tendrédn Fecha de Caculo de Liquidacién dos dias habiles siguientes a la recepcion
del aviso. S e Agente de Pagos recibiera una solicitud de aviso de gercicio con Fecha de
giercicio € mismo dia de su recepcion o después de las 15 horas del dia anterior se
entendera por no recibido dicho aviso y por tanto el/los Warrants quedaran sin ser gjercitados
hasta nuevo aviso de gercicio, o que serd comunicado inmediatamente a inversor por €
Agente de Pagos directamente o a través de la Entidad Participe gue haya cursado €l aviso.
La Fecha de Célculo de liquidacion siempre coincidird con la Fecha de Ejercicio.

EJEMPLOS DE EJERCICIO DE LOS WARRANTS PARA DISTINTOS
SUPUESTOS DE PRECIOS DE LIQUIDACION

Todos los g emplos estan tomados con datos ficticios. Hay que recordar que los Warrants
ademas de poder gercitarse durante su vida o en la fecha de vencimiento, también se pueden
vender en mercado Siempre gue la liquidacion no se produzca por € vencimiento de los
Warrants, es importante consultar € precio de venta de los mismos, ya que en multiples
ocasiones sera mas recomendable venderlo antes que gjercitarlo.

EJEMPLO PARA WARRANT TIPO CALL SOBRE IBEX-35
Datos comunes alos 3 supuestos del warrant call:

* El precio de Ejercicio es 8.200

* Tipo dewarrant: CALL

* El inversor adquiere 1.000 warrants.

* El ratio es 1/500 (1 warrant da derecho a percibir 1/500 de la diferencia positiva entre €l
Precio de liquidacién y el Precio de gjercicio.)

* El precio de adquisicion de los warrants es de 1.46 euros (el desembolso inicial por los
1.000 warrants es de 1.460 EUR.

* La fecha del supuesto es cualquiera comprendida entre la Fecha de Desembolso y la de
Vencimiento, ambasinclusive.

* En la Fecha de Vencimiento en se tomara el precio medio ponderado del Indice 1bex35 del
mismo dia publicado por Sociedad de Bolsas y s la liquidacién es anterior a la Fecha de
Vencimiento se tomara el precio medio ponderado del Indice Ibex 35 del dia anterior de la
fecha de gercicio anticipado publicado por Sociedad de Bolsas.

ler SUPUESTO En la fecha de vencimiento: Precio de Liquidacién 9.000 EUR (Por
encima del Precio de Ejercicio)

Liquidacion por Warrant: (9.000 - 8.200)/500= 1,60 EUR

Liquidacion total= 1.000* 1.60= 1.600 EUR

La liquidacion total es mayor que e desembolso inicia, obteniendo e inversor una ganancia
de 140 EUR (1.600-1.460).

Al ser los Warrants Banesto 2 de Ejercicio automético, llegando al vencimiento en una

situacion como la descrita anteriormente, se procederia al gercicio automatico de los
warrants, abonando en la cuentadel cliente laliquidacion total resultante.

- 10 -
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S e supuesto se produce en una fecha distinta a la fecha de vencimiento, €l poseedor del
warrant deberd comparar la liquidacién del warrant (1,60 € por warrant) contra su precio de
cotizacion en mercado. Si la liquidacion fuese mayor que € precio del mercado le sera mas
ventaoso gercitar el Warrant y, en caso contrario, esto es, si el precio de mercado es mayor
gue laliquidacién, podra optar por vender €l warrant. Unatercera opcién del inversor eslade
no gercer ni vender s considera que existen expectativas de incremento del Precio de
Liquidacion del Warrant.

2do SUPUESTO: En la fecha de vencimiento: Precio de Liquidacion 7.000 EUR (Por
debajo del Precio de Ejercicio)

Liquidacion por Warrant: (7.000-8.200)/500= -2,40 EUR. NO SE EJERCERIA
Liquidacion tota=0=0EUR

El warrant arroja un Importe de Liquidacion negativa para su titular, con lo cua no se
gercitaria. Si la situacion se mantiene hasta vencimiento la pérdidaparasu titular seraigual
ala cantidad desembolsada en la compra (1.460). Hay que recordar que los warrants ademéas
de poder gercitarse durante su vida o en la fecha de vencimiento, también se pueden vender
en mercado.

3er SUPUESTO: En la fecha de vencimiento: Precio de Liquidacion 8.300 EUR (Por
encima del Precio de Ejercicio, pero por debajo de la suma en euros del Precio de
Ejercicioy del desembolso Inicial por warrant)

Liquidacion por Warrant: (8.300-8.200)/500= 0,20 EUR
Liquidacion total= 1.000*0,20= 200 EUR

En este supuesto existe liquidacion positiva, pero esinferior a desembolso inicial, por 1o que
obtendria pérdidas por la diferencia entre la inversion inicial y la liquidacién positiva, es
decir, -1.260 Eur. (200-1.460)

Al ser los Warrants Banesto 2 de Ejercicio automético, llegando al vencimiento en una
situacion como la descrita anteriormente, se procederia a gercicio automético de los
warrants, abonando en la cuenta del cliente laliquidacion total resultante.

S @ supuesto se produce en una fecha distinta a la fecha de vencimiento, el poseedor del
warrant deberd comparar la liquidacion del warrant (0.20 € por warrant) contra su precio de
cotizacion en mercado. Si la liquidacién fuese mayor que e precio del mercado le sera mas
ventgjoso gjercitar el Warrant y, en caso contrario, esto es, s €l precio de mercado es mayor
que laliquidacion, podra optar por vender el warrant. Unaterceraopcion del inversor esla
de no gercer ni vender s considera gque existen expectativas de incremento del Precio de
Liquidacion del Warrant.

EJEMPLO PARA WARRANT TIPO PUT SOBRE IBEX 35
Datos comunes alos 3 supuestos del warrant Put:

* El precio de Ejercicio es 5.000
* Tipo dewarrant: PUT

- 11 -
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* El inversor adquiere 1.000 warrants.

* El ratio es 1/500 (1 warrant da derecho a percibir 1/500 de la diferencia positiva entre el
Precio de gjercicio y el Precio de liquidacion gercicio.)

* El precio de adquisicion de los warrants es de 1,01 eur (el desembolso inicial por los 1.000
warrantsesde 1.010 EUR.)

* La fecha del supuesto es cualquiera comprendida entre la Fecha de Desembolso y la de
Vencimiento, ambas inclusive.

* En la Fecha de Vencimiento en se tomarda el precio medio ponderado del Indice 1bex35 del
mismo dia publicado por Sociedad de Bolsas y s la liquidacién es anterior a la Fecha de
Vencimiento se tomara el precio medio ponderado del Indice Ibex 35 del dia anterior de la
fecha de gjercicio anticipado publicado por Sociedad de Bolsas.

ler SUPUESTO: En la fecha de vencimiento:Precio de Liquidacién 4.000 EUR (Por
debajo del Precio de Ejercicio)

Liquidacién por Warrant: (4.000-5.000)/500= 2,00 EUR

Liquidacion total= 1.000* 2,00=2.000 EUR

La liquidacion total es mayor que e desembolso inicial, obteniendo e inversor una ganancia
de 990 EUR (2.000-1.010).

Al ser los Warrants Banesto 2 de Ejercicio automético, llegando a vencimiento en una
Situacion como la descrita anteriormente, se procederia al eercicio automatico de los
warrants, abonando en la cuenta del cliente laliquidacion total resultante.

S @ supuesto se produce en una fecha distinta a la fecha de vencimiento, el poseedor del
warrant deberd comparar la liquidacién del warrant (2,00 € por warrant) contra su precio de
cotizacion en mercado. Si laliquidacion fuese mayor que el precio del mercado a inversor le
seriamas ventgjoso gercitar su warrant, y en caso contrario, si €l precio de mercado es mayor
que la liquidacion le seria mas ventgjoso proceder a su venta en € mercado. Una tercera
opcion del inversor es la de no gercer ni vender si considera que existen expectativas de
descenso del Precio de Liquidacion del Warrant.

2do SUPUESTO: En k fecha de vencimiento: Precio de Liquidacion 5.500 EUR (Por
encimadel Precio de Ejercicio)

Liquidacion por Warrant: (5.000-5.500)/500= -1.00 EUR NO SE EJERCERIA
Liquidacion total= 1.000* 0= 0 EUR

El warrant a arrojar una liquidacién negativa para su titular no se gercitaria. Si la situacion
se mantiene hasta vencimiento la pérdida para su titular serd igual a la cantidad
desembolsada en la compra (1.010 eur).

3er SUPUESTO: En la fecha de vencimiento: Precio de Liquidaciéon 4.900 EUR (Por
debajo del Precio de Ejercicio, pero por encima de la resta en euros del Precio de
Ejercicioy del desembolso Inicial por warrant)

Liquidacién por Warrant: (4.900-5.000)/500= 0.2 EUR

Liquidacion total= 1.000*0.2= 200 EUR
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En este supuesto existe Liquidacion positiva, pero esinferior al desembolso inicial, por lo que
obtendria pérdidas por la diferencia entre la inversion inicial y la liquidacién positiva, es
decir, -810 Eur. (200-1010). Al ser los Warrants Banesto 2 de Ejercicio automético,
llegando al vencimiento en una situacion como la descrita anteriormente, se procederia al
gjercicio automatico de los warrants, abonando en la cuenta del cliente la liquidacion total
resultante.

S e supuesto se produce en una fecha distinta a la fecha de vencimiento € poseedor del
warrant deberd comparar la liquidacién del warrant (0,20 € por warrant) contra su precio de
cotizacion en mercado. Si la liquidacion fuese mayor que el precio del mercado le sera mas
ventgoso gjercitar el Warrant y, en caso contrario, esto es, s €l precio de mercado es mayor
gue laliquidacion, podraoptar por vender el warrant. Unatercera opciéon del inversor esla
de no gercer ni vender si considera que existen expectativas de descenso del Precio de
Liquidacion del Warrant.

VIIl.- SERVICIO FINANCIERO: RENDIMIENTOS EFECTIVOS PARA EL
TENEDORY EL EMISOR

RENDIMIENTOS PARA EL INVERSOR

El desembolso que realiza sera el precio de adquisicion del warrant (Precio de emision si 1o
adquiere en € Periodo de Suscripcion o Precio de Compra en Mercado)

Ejemplo paraun CALL 8.200 EUR sobre IBEX 35

DESEMBOLSO EJERCICIO DEL RENTABILIDAD
INICIAL WARRANT EFECTIVA
INVERSOR (*)
ler SUPUESTO
Fecha Emision -1.460 Euros kkkk kg x
Fecha Ejercicio kK 1.600 Euros 4.91%
2do SUPUESTO
Fecha Emision -1.460 Euros kkkk kg x
FechaEjercicio il No Ejercitado -100%
3er SUPUESTO
Fecha Emision -1.460 Euros Fkkkk Fkkkk
Fecha Ejercicio FHRERK 200 Euros -64.69%

*) Rentabilidades obtenidas suponiendo € gercicio a fecha de vencimiento y aplicando
lasformulas del apartado 11.1.15 del Folleto del Programa de Emision. (Hay 697 dias
desde el 21-07-03 hasta la fecha de vencimiento).

RENDIMIENTOS PARA EL EMISOR

Es el inverso del flujo de losinversores, calculado sobre el total de la Emision.

Ejemplo paraun PUT 5.000 EUR sobre IBEX 35

DESEMBOLSO
INICIAL

EJERCICIO DEL
WARRANT

RENTABILIDAD
EFECTIVA
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INVERSOR (*)
ler SUPUESTO
Fecha Emision -1.010 Euros kkdkkk Kok kKoK
Fecha Ejercicio 2.000 Euros 43.01%
2do SUPUESTO
Fecha Emision -1.010 Euros *kkkk Kok kKoK
Fecha Ejercicio kK No Ejercitado -100%
3er SUPUESTO
Fecha Emision -1.010 Euros hkdkkok Kok kKoK
Fecha Ejercicio FAAIK 200 Euros -57.17%

*) Rentabilidades obtenidas suponiendo € g ercicio a fecha de vencimiento y aplicando
lasformulas del apartado 11.1.15 del Folleto del Programa de Emision. (Hay 697 dias
desde el 21-07-03 hasta la fecha de vencimiento).

RENDIMIENTOS PARA EL EMISOR

Es el inverso del flujo de losinversores, calculado sobre €l total de la Emision.

Ejemplo paraun CALL 8.200 EUR sobreBEX 35

Se supone que € total dela emision sevende al mismo precio

INGRESO INICIAL EJERCICIO DEL
WARRANT
ler SUPUESTO
Fecha Emision. 4.380.000 Euros il
Fecha Ejercicio FRFRK -4.800.000 Euros
2do SUPUESTO
Fecha Emision 4.380.000 Euros il
FechaEjercicio FRFRK No gjercitado
3er SUPUESTO
Fecha Emision 4.380.000 Euros il
Fecha Ejercicio FRFRK -600.000 Euros
Ejemplo paraun PUT 5.000 EUR sobreIBEX 35
Se supone que € total dela emision sevende al mismo precio
INGRESO INICIAL EJERCICIO DEL
WARRANT
ler SUPUESTO
Fecha Emision 3.030.000 Euros il
Fecha Ejercicio FRFRK -6.000.000 Euros
2do SUPUESTO
Fecha Emision 3.030.000 Euros il
Fecha Ejercicio FRFRK No gjercitado
3er SUPUESTO
Fecha Emision 3.030.000 Euros il
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| Fecha Ejercicio kR | -600.000 Euros

Gastosdelaemision :

En € Folleto Informativo se estiman los siguientes gastos, en los que los porcentgjes se
aplican sobre el importe de las primas de emision multiplicado por e n°® de Warrants a
emitir.

C.N.M.V. Tarifa Oficial

Admision a cotizacion < 18 meses 0,001%
> 18 meses 0,003%

BolsadeValoresdeMadridy S.I.B.E.

Estudio 1.159,95 Euros
Derechos 0,005%

IBERCLEAR. 0,004% (min 274 Euros)
Publicidad, Impresosy Varios

30% del total de gastos estimados.
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IX.- SUPUESTOS DE INTERRUPCION DE MERCADO. DISCONTINUIDAD Y
AJUSTESEN EL ACTIVO SUBYACENTE
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Lainformacion relativa a este apartado puede ser consultada en el capitulo 11.1.6.3 del Folleto
informativo.

X.- PROCEDIMIENTO A SEGUIR PARA EL EJERCICIO DE SUS DERECHOS
POR PARTE DE LOSTENEDORES DE LOSWARRANTS

El nimero minimo de Warrants para los cuales se puede solicitar € Ejercicio seradde 1. En
todo caso, en la fecha de vencimiento de los Warrants el Emisor gjercitara la totalidad de los
Warrants que queden pendientes de gercitar por e tenedor de los mismos, cualquiera que sea
su nimero, actuando & Emisor por cuenta del tenedor sin necesidad de comunicacion previa.

El periodo de Ejercicio de los Warrants serd desde la Fecha de Desembolso hasta las 15:00
horas del habil anterior ala Fecha de Vencimiento.

En caso de que € tenedor de los Warrants desee gercitarlos anticipadamente, debera
comunicarlo al Agente de Pagos, que es Banco Espariol de Crédito, S.A., ya sea directamente
0 a través de las las Entidades Participantes a la Sociedad de Gestion de los Sistemas de
Registro, Compensacion y Liquidacion de Vaores, SA. (lberclear), y €lo en €
entendimiento de que los plazos del periodo de gercicio se cuentan desde e momento en que
el Agente de Pagos recibe el aviso de gjercicio que deberdincluir los datos que se contienen
en € anexo n° 3 a esta Informacion Complementaria.

El tenedor de los Warrants podra gjercer anticipadamente los mismos solicitandolo en las
oficinas de las Entidades Participantes 0 en las de Banco Espafiol de Crédito, S.A. como
Agente de Pagos de las emisiones, con indicacién de todos los datos que aparecen en el
modelo de aviso de gjercicio, telefonicamente, cuando € titular sea usuario de los servicios
de Banca Telefonica del Grupo Banesto (Extralinea Banesto), o a través de Internet, pagina
http://www.banestobroker.com.

En e caso de gercicio anticipado la Fecha de Caculo de Liquidacion sera e dia habil
siguiente de la recepcion por parte del Agente de Pagos del aviso de gjercicio , siempre que
dicho aviso se reciba antes de las 15 horas. Los avisos recibidos después de las 15 horas
entenderan recibidos a dia siguiente, y por tanto, tendran Fecha de Calculo de Liquidacién
dos dias habiles siguientes ala recepcién del aviso.

La gecucion de los Warrants sera automética a su vencimiento.
Xl.- INFORMACION RELATIVA AL PROCEDIMIENTO DE COLOCACION Y

ADJUDICACION DE LOSVALORES
X1.1.- Suscripcién en mercado primario

La suscripcién de los Warrants en Mercado Primario se realizara totalmente por Banco
Espafiol de Crédito, SA.

El Periodo de Suscripcion seiniciara alas 09:00 del diade laFechade Emisiéony finalizaraa
las 10:00 horas del mismo dia sin limite maximo alguno de suscripcion.

El desembolso del Precio de Emisién de los Warrants debera ef ectuarse necesariamente en la
Fecha de Desembol so, que seréa 3 dias habiles siguientes ala Fecha de Emision.
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Banco Espafiol de Crédito, S.A. procedera a colocar los Warrants suscritos en el Mercado
secundario, una vez que hayan sido admitidos a cotizacion en € segmento especifico de
Warrantsy certificados del S.1.B.E.

XI.2.- Compraventa de Warrants en mercado secundario

La compraventa de Warrants en e mercado secundario (Segmento especifico de Warrants y
certificados del S.1.B.E.) se podra realizar a través de los intermediarios financieros, de las
entidades colocadoras ( Banco Espafiol de Crédito y Banco Vitoria) o del propio Emisor, con
sometimiento ala normativa de contratacion de los mercados bursétiles.

El procedimiento a seguir se encuentra detallado en en e epigrafe 11.4.2. del Folleto del
Programa de emision.

XIl.- MERCADOS SECUNDARIOSEN LOSQUE SE SOLICITARA LA ADMISION
A NEGOCIACION

El Emisor se compromete a gestionar la admision a cotizacion de los Warrants a emitir en el
segmento especifico de Warrants y certificados del S.I.B.E. en € plazo maximo de 60 dias
contados desde |a fecha de cierre del periodo de suscripcién. En los casos en que € Emisor,
por cualquier circunstancia, no pudiera dar cumplimento en €l plazo indicado a compromiso
antes mencionado, procedera a hacer publica dicha circunstancia, asi como los motivos del
retraso, mediante la insercion de un anuncio en un periddico de difusion naciona y en los
boletines de las Bolsas donde cotice, previa comunicacién del correspondiente hecho
relevante alaCNMV.

Banesto Banco de Emisiones, SAA. conoce y acepta cumplir integramente los requisitos y
condiciones que, segun la normativa vigente y la reglamentacion de los respectivos
organismos rectores, se exigen para la admision, permanenciay exclusion de negociacion de
Warrants en las Bolsas de Valores.

XIl1.- CONTRATO DE LIQUIDEZ

El emisor otorgd con fecha 30 de julio de 2002 un Contrato de Liquidez con Banco Espafiol
de Crédito, S.A. (BANESTO) en cuya virtud esta entidad se comprometia a dar liquidez a los
Warrants y a cotizar precios de compra y de venta. Con ocasion de la entrada en
funcionamiento del segmento especifico de warrants del sistema de interconexion bursatil, se
ha designado como Especialista a Banesto Bolsa, S.A., SV.B., quien se ha subrogado a dicho
contrato.

El Especialista se obliga a ofrecer liquidez alos tenedores de |os Warrants de acuerdo con los
términos contemplados en la Circular 1/2002 de la Sociedad de Bolsas, de 7 de noviembre,
sobre Normas de Funcionamiento de Negociacién de Warrants, Certificados y otros
Productos en € Sistema de interconexion Bursétil y las normas que eventuamente la
desarrollen, completen o modifiquen, mediante la introduccién de érdenes de compray venta
en la Bolsa de Madrid, en la Bolsa de Barcelona y/o en cualquier otra Bolsa de Vaores
espariola.
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El Especialista se compromete, en un plazo inferior a cinco (5) minutos desde €l inicio de la
sesion abierta, a cotizar precios de compray venta para los Warrants en la Bolsa de Madrid,
en la Bolsa de Barcelona y/o en cualquier otra Bolsa de Valores espafiola durante el periodo
de negociacion, de acuerdo con las reglas establecidas en la Instruccién Operativa 53/2002 de
7 de noviembre de la Comisién de Contratacion y Supervision de la Sociedad de Bolsas sobre
Parametros de Presencia del Especialista en € Segmento de Negociacion de Warrants,
Certificados y otros Productos y de acuerdo con las Instrucciones operativas que
eventual mente se desarrollen, completen o modifiquen.

El Especialista se compromete, en un plazo inferior a cinco (5) minutos desde € inicio de la
sesion abierta, a introducir en el mercado posiciones de compra y de venta para todas las
demandas y ofertas de Warrants, por un importe minimo de 1.000 warrants o 1.000 Euros. La
variacion entre los precios de demanda y oferta cotizados por €l Especiaista en la Bolsa de
Madrid, en la Bolsa de Barcelona y/o en cualquier otra Bolsa de Valores espariola sera como
maximo de un cinco (5) por ciento o de 0,05 Euros en € caso de que € precio de compra sea
inferior a 0,40 euros. Cuando & Especialista estime que el precio del warrant es inferior a
0,01 Euros estara exonerado de introducir posicion de compra.

Los precios cotizados por €l Especialista seran vinculantes respecto de las 6rdenes de compra
y venta de los Warrants y deberan calcularse de acuerdo con las condiciones de mercado
existentes en cada momento, teniendo en cuenta la situacion global de los mercados en
general.

La cotizacion de precios de venta estara sujeta ala disponibilidad de valores en el mercado, y
el Especialista estara obligado allevar a cabo cuantas actuaciones sean posibles para disponer
de valores con los que satisfacer |la demanda.
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XIV.- COBERTURA DE LASEMISIONES
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El emisor procedera a cubrir los riesgos que le generen la operativa en Warrants segun crea
conveniente en cada momento. La cobertura de dichos riesgos se realizara directamente sobre
el activo subyacente y/o con derivados sobre dicho subyacente.

En Madrid a, 31 dejulio de 2003

BANESTO BANCO DE EMISIONES, SA. BANCO ESPANOL DE CREDITO, SA.

p-p. p-p.
Fdo: José F. Doncel Razola Fdo.: Angel Romero Sanchez
Advertencia Sociedad de Bolsas

Sociedad de Bolsas, S.A. No garantiza en ninglin caso y cual quiera que sean larazones:

- La continuidad de la composicion del Indice Ibex 35 tal cual es hoy en dia o en agun otro
momento anterior.

- La continuidad del método de cdlculo del Indice Ibex 35 tal y como se efectlia hoy dia o en
algin otro momento anterior.

- Lacontinuidad en € calculo, formulacion y difusion del Indice Ibex 35.

- La precision, integridad o ausencia de fallos o errores en la composicion o céculo del
Indice Ibex 35.
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- Laidoneidad del Indice Ibex 35 a los efectos previstos en e producto a que se refiere €
Anexo 1.

- El disefio, comercializacion, contratacion, gestion y cumplimiento del producto financiero al
gue se refiere e Anexo 1 de este contrato son de la exclusiva responsabilidad de Banesto
Banco de Emisiones, SA., sin que Sociedad de Bolsas, SA., asuma compromiso alguno a
respecto.

- Sociedad de Bolsas, SAA., no patrocina, promueve ni hace valoracion alguna sobre la
conveniencia de invertir en e producto financiero descrito en € Anexo 1, ni la autorizacion
concedida a Banesto Banco de Emisiones, S.A., para € uso de la marca comercial lbex 35
conlleva juicio favorable en relacion con la informacion ofrecida por Banesto Banco de
Emisiones, S.A., 0 con la conveniencia o interés en la inversion en € referido producto
financiero.

ANEXO1

Banesto Banco de Emisiones, S A. Manifiesta que los productos financieros descritos en este
anexo se comercializaran dentro de los paises de la Unién Europea, de manera que la
autorizacion del uso del IBEX 35 quedar referida a ese ambito territorial.

Asimismo, Banesto Banco de Emisiones, S.A. Ha comunicado a Sociedad de Bolsas, S A. Su
intencion de solicitar la admisién a negociacion de los productos financieros en la Bolsa de
Valores de Madrid y Barcelona. La admision a cotizacion se hara lo antes posible y siempre
antes de 2 meses (contados desde la fecha de cierre del periodo de suscripcion de cada
emision)

En caso de que Banesto Banco de Emisiones, SA. haya asignado un Agente de Calculo, este
podra solicitar, en nombre de ella, las certificaciones del Indice IBEX 35 que sean necesarias
alos efectos de la autorizacion objeto de este contrato.



