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I ntroduccion.

Este documento es un extracto del Folleto Informativo Reducido modelo RED-3 (en
adelante, el “Folleto”) de la “Segunda Emisién de Obligaciones Subordinadas Caja
Cantabria’ (la “Emisién”), registrado en la ComISION NACIONAL DEL MERCADO DE
VALORES (“CNMV") e 24 de febrero de 2004, que, gratuitamente, se encuentra a
disposicion de cualquier inversor que lo solicite en el domicilio social y en cualquiera
delas sucursales de la CAJA DE AHORROS DE SANTANDER Y CANTABRIA (la*Entidad” o
la“Caja’) y en la CNMV. El Folleto se complementa con el Folleto Informativo
Continuado (modelo RFV), inscrito en los Registros Oficides de la CNMV e 24 de
junio de 2003. Se hace constar que para tener una informacioén ampliay pormenorizada
sobre la Emisién debera consultarse el mencionado Folleto.

1. Caracteristicas generalesdela Emision.

Valores ofertados: obligaciones subordinadas.

Denominacién de la Emision: Segunda Emisién de Obligaciones Subordinadas Caja
Cantabria.

Emisor: CAJA DE AHORROS DE SANTANDER Y CANTABRIA.

Garantias: la Emision esta garantizada por la responsabilidad patrimonia universal de
la Entidad con arreglo a Derecho.

Rating de la Emisién: no se ha solicitado calificacion de rating parala Emision.

Importe Nominal Emitido: CUARENTA Y CINCO MILLONES (45.000.000) DE
EUROS.

Nominal del Valor: MIL (1.000) EUROS.

Precio de Emision: MIL (1.000) EUROS.



Precio de Amortizaciéon: a 100% del valor nominal, sin perjuicio de la retencion a
cuenta que resulte de aplicacion.

Fecha de Amortizacion: 30 de marzo de 2014.

Opciones de Amortizacion Anticipada: previa autorizacion del BANCO DE ESPANA, y
transcurridos cinco (5) afios a contar desde la fecha de desembolso, la Caja podra
amortizar, a la par, y libre de gastos, la totalidad de las obligaciones subordinadas,
anunciandolo con una antelacion de treinta (30) dias en € tablon de anuncios de cada
oficinay en e Boletin Oficial de Registro Mercantil.

Los obligacionistas no pueden instar la amortizacion anticipada de las obligaciones
subordinadas.

Tipodelnterés:

— Fijo: 3% nominal anual hasta la fecha de pago del segundo cup6n
(10 de septiembre de 2004, excluido). El importe bruto del
primer cupdn para cada obligacion subordinada sera de 5,92
Euros.

— Variable: apartir dd 10 de septiembre de 2004, revisable por periodos
trimestrales. Se calculara sumando 0,15 puntos porcentuales
al tipo de interés Euribor a tres meses. El tipo resultante se
mantendra constante para todo un trimestre. El tipo de interés
Euribor a tres meses sera e que, de acuerdo con las normas
establecidas a efecto por la Federacion Bancaria Europea -
FBE- aparezca en la pantalla REUTER alrededor de las 11
horas, hora de Bruselas, correspondiente a la hoja
EURIBORO1 (0 en la pantalla y hoja que la sustituyan) el
ultimo dia habil del mes anterior a del inicio del periodo de
devengo de interés de que se trate, para depdsitos en Euros a
tres meses. Ese mismo dia se procedera a fijar e tipo de
interés aplicable al periodo trimestral de que se trate. En €l
supuesto de no publicacién de tipos, mientras se den esas
circunstancias, sera de aplicacion € tipo de interés aplicado
en €l pago del ultimo cupdn. El tipo de interés de referenciay
el tipo de interés aplicable que resulte para cada periodo
trimestral (que se pagara trimestralmente) se haran publicos
mediante anuncios en todas las oficinas de Caja Cantabria el
siguiente dia hébil a su fijacion.

Fechas de Pago de cupones y periodicidad de los cupones. los cupones se abonarén
por periodos trimestrales vencidos (a excepcion del primer y Gltimo cupdn, cuyos
periodos de devengo no seran trimestrales), el dia 10 de cada uno de los meses de
marzo, junio, septiembre y diciembre, 0 e siguiente dia habil, caso de no serlo éste,
mediante el correspondiente abono en cuenta a través de las Entidades Participantes en
la SOCIEDAD DE GESTION DE LOS SISTEMAS DE REGISTRO, COMPENSACION Y
LIQUIDACION DE VALORES, S.A. (IBERCLEAR).



TAE y TIR resultante en las condiciones del momento de la Emision: dada la
variabilidad del tipo de interés aplicable a distintos periodos de devengo de cupén, la
TAE para € suscriptor se calculara utilizando €l método correspondiente ala TIR. La
formula para e caculo de dicha rentabilidad se encuentra detallada en € apartado
[1.1.12 del Folleto.

Periodo de Suscripcion: comenzara el segundo dia hébil posterior alafecha de registro
del Folleto enlaCNMYV y finalizara alas 10:00 horas del 30 de marzo de 2004.

Colocacion: las peticiones de suscripcion tendran caracter irrevocable y se atenderan
por riguroso orden cronolégico de recepcion en las Oficinas de la Cga. No serd
necesaria provision de fondos.

No serealizara prorrateo.

La fecha de emision serd el 30 de marzo de 2004 y coincidira con la fecha de
desembolso (realizandose este a cien por cien de su valor nominal), siendo necesario
gue € peticionario tenga cuentas de efectivo y de valores abiertas en la Cgja en dicha
fecha. A los suscriptores que no tengan dichas cuentas abiertas en la Caa no se les
cargaran gastos ni comisiones por la apertura ni por la cancel acién de dichas cuentas.

Con posterioridad a la fecha de desembolso y por lo que se refiere a las cuentas de
efectivo y de valores abiertas en la Caja, la Caja cargara los gastos por mantenimiento
de saldo y administracién de valores a los suscriptores (respecto de la cuenta de efectivo
Se cargaran comisiones por mantenimiento y administracion y respecto de la cuenta de
valores se cargaran comisiones por administracion de valores).

A los suscriptores que mantengan las cuentas de efectivo y de valores a través de otra
entidad, la Caja no repercutira ningln gasto por pago de cupones y amortizacion,
independientemente de las que, en su caso, puedan cobrar |as Entidades Participantes en
IBERCLEAR.

La Cgja asumira los gastos de primera inscripcién de las obligaciones subordinadas en
Iberclear. Las Entidades Participantes en l|berclear podran establecer libremente
comisiones y gastos en concepto de mantenimiento y administracion de valores.

Peticion minima: 1 obligacion subordinada.

Cotizacion: se solicitara la admision a cotizacion de la Emision en e MERCADO
A.l.A.F. DE RENTA FIJA. La Caja asumiralos gastos de admision a cotizacion.

Liquidez: la entidad de liquidez de la Emision es la CONFEDERACION ESPANOLA DE
CAJA DE AHORRO (“CECA"). CECA se compromete a cotizar precios de compra y
venta en el MERCADO A.l.A.F. DE RENTA FiJA durante cada sesion de negociacion.
Dichos precios: (i) seran vinculantes para 6rdenes de compray venta cuyo importe en
conjunto no exceda de CIEN MIL (100.000) EUROS diarios, referidos al total de los
precios de compra y venta cotizados por CECA; y (ii) serdn calculados con una
oscilacion que no sera superior a 10% en términos de TIR, con un méximo de 50
puntos basicos en términos de TIR y nunca sera superior a 1 punto porcentual en
términos de precio.



Régimen fiscal aplicable: las obligaciones subordinadas se clasifican, de conformidad
con la legidacion fiscal vigente, como activos financieros con rendimiento explicito.
Para inversores residentes en Espaiia a efectos fiscales, |os intereses derivados del pago
de cada cupdn, asi como los rendimientos obtenidos como consecuencia de la
transmision, reembolso o amortizacion de las obligaciones subordinadas tendran, en el
ambito del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas, la consideracion de
rendimientos del capital mobiliario obtenidos por la cesién a terceros de capitales
propios, los cuales resultaran gravados a tipo marginad de cada inversor (que
actuamente oscila entre el 15% y e 45%). Los citados rendimientos estaran sujetos a
retencion a cuenta del citado impuesto en € porcentgje vigente en cada momento, que
actualmente es del 15%, excepto los rendimientos obtenidos como consecuencia de la
transmision o reembolso de las obligaciones subordinadas, que no estardn sujetos a
retencion a cuenta del |RPF de sus perceptores dado que las obligaci ones subordinadas.
() van a estar representadas mediante anotaciones en cuenta; y (ii) seran negociadas en
un mercado secundario oficial de valores espafiol.

Para una descripcion més detallada referida a inversores que tengan la consideracion de
sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades o inversores no residentes a efectos
fiscales en territorio espariol, ver €l apartado 11.1.7 del Folleto.

2. Circunstancias Relevantes.

Garantias. la Emision esta garantizada unicamente por la responsabilidad patrimonial
universal de la Cgjacon arreglo a Derecho.

Prelacion de créditos: los derechos y créditos de los tenedores de obligaciones
subordinadas quedan situados:

1. Traslosderechosy créditos de todos |os acreedores comunes de la Caja.

2. Pari passu con los derechos y créditos de cualquier otro acreedor subordinado
de la Cgja’, incluso aunque consten en escritura publica, siempre que en la
misma se haya renunciado a las ventgjas de su otorgamiento.

3. Con prioridad sobre los derechos derivados del fondo fundacional, sobre los
derechos de los tenedores de cuotas participativas y participaciones
preferentes emitidas o garantizadas por la Caja, y de cualesquiera acreedores
dela Czaja caracterizados como otros acreedores asimilados a la aportacion de
capital“.

! En relacion con otras emisiones subordinadas vivas de la Caja, ver apartado 11.5.2 del Folleto.

2 A lafechadel presente Folleto la Caja ha garantizado | as siguientes emisiones:

? Emision de Preference Shares Series A (participaciones preferentes Serie A) emitidas por
CANTABRIA CAPITAL LIMITED de fecha 10 de diciembre de 2001.

? Emisién de Participaciones Preferentes Serie 1 por CANTABRIA PREFERENTES, SA.
(SociEDAD UNIPERSONAL) de fecha 15 de diciembre de 2003.

?  Emisiones de deuda subordinada por CANTABRIA FINANCE LTD de fecha 28 de diciembre
de 2000 y 28 de marzo de 2001.



La Emision no goza de preferencia en €l seno de la deuda subordinada de la Caja
renunciandose expresamente a los beneficios del otorgamiento de escritura publica. La
Caja se compromete a que futuras emisiones de deuda subordinada se sitten pari passu
con los derechos y créditos de los tenedores de las obligaciones subordinadas emitidas
a amparo de laEmision.

Destino del importe neto dela Emisién: incrementar |os Recursos Propios de la Caja.

3. Datosdel Emisor.

Sector de Actividad: cagjas de ahorro.

Principales riesgos asociados al Emisor o su actividad: los riesgos derivados de
crédito y de las variaciones en los tipos de interés.

Rating del Emisor: MOODY’S INVESTORS SERVICE LTD. ha otorgado las siguientes
cdificacionesalaCaga

- Largo plazo: A3.
- Corto plazo: Prime-1.
- Fortalezafinanciera: C.

Las cdlificaciones A3y C fueron otorgadas por Moody’s a la Caja en abril de 2002 y la
Prime-1 en abril de 2003. Todas ellas seran revisadas a lo largo del gercicio 2004. En €
gpartado 11.1.14 dd Folleto quedan definidas las categorias utilizadas por la citada agencia
de cdlificacion.

Principales datos econémicos de la Entidad:
Balance de situacion consolidado

Miles de euros

ACTIVO 31-DIC-2003 31-DIC-2002
Cajay depdsitos en bancos centrales 93.469 55.818
Deudas del Estado 131.754 176.716
Entidades de crédito 445,600 310.270
Créditos sobre clientes 3.808.324 3.024.786
Obligacionesy otros valores de rentafija 155.557 103.508
Accionesy otros titulos de renta variable 60.157 67.230
Participaciones 27.133 28.549
Participaciones en empresas del grupo 15.210 11.590
Activosinmateriales 3.453 5112
Fondo de comercio de consolidacion 2491 2534
Activos materiales 139.240 152.109

Capital suscrito no desembolsado - -
Acciones propias - -

Otros activos 65.744 55.579
Cuentas de periodificacion 25.311 20.271
Pérdidas en sociedades consolidadas 4.106 2.263
Pérdidas consolidadas ddl gercicio - -

TOTAL ACTIVO 4.977.549 4.016.335
CUENTAS DE ORDEN 1.054.283 994.252




PASIVO 31-DIC-2003 31-DIC-2002
Entidades de crédito 93.506 93.085
Débitosaclientes 3.716.566 3.255.511
Déhitos representados por valores negociables 577.160 143.370
Otros pasivos 89.363 88.579
Cuentas de periodificacion 18.459 20.220
Provisiones parariesgosy cargas 41.118 45,918
Fondo para riesgos bancarios generales - -
Diferencia negativa de consolidacion 1570 1.746
Beneficios consolidados del gercicio 24.200 17.881
Pasivos subordinados 110.000 110.000
Intereses minoritarios 85.032 30.047
Capital suscrito 1 1
Primas de emisién - -
Reservas 209.959 196.064
Reservas de revalorizacion - -
Reservas en sociedades consolidadas 10.615 13.913
Resultados de g ercicios anteriores - -
TOTAL PASIVO 4.977.549 4.016.335
Cuenta de pérdidasy ganancias consolidada
Miles de euros
31-DIC-2003 31-DIC-2002
Margen de intermediacién 116.634 114.560
Margen ordinario 142.703 119.298
Margen de explotacion 51.810 34.361
Resultado antes de impuestos 32.324 23.910
Resultado consolidado del gjercicio 24.200 17.881

CAJA DE AHORROS DE SANTANDER Y
CANTABRIA
P.p

D. Luis Fernando Garcia Andrés

En Santander, a 24 de febrero de 2004

CAJA DE AHORROS DE SANTANDER Y
CANTABRIA
P.p

D. Alfonso Maria Gutiérrez Rodriguez
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“SEGUNDA EMISION DE OBLIGACIONES
SUBORDINADAS CAJA CANTABRIA”

FOLLETO INFORMATIVO REDUCIDO

Febrero 2004

El presente Folleto Informativo Reducido (modelo RED3) ha sido inscrito en
los Registros Oficiales de la COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES con
fecha 24 de febrero de 2004. Este Folleto Informativo Reducido se ha
elaborado de conformidad con lo dispuesto en la Circular 2/1999, de 28 de
mayo, de la COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES y se complementa
con el Folleto Informativo Continuado (modelo RFV), inscrito en los
Registros Oficiales de la Comision Nacional del Mercado de Valores con
fecha 24 de junio de 2003.
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CAPITULO |
PERSONAS QUE ASUMEN LA RESPONSABILIDAD DE SU CONTENIDO Y
ORGANISMOS SUPERVISORESDEL FOLLETO

I.1. PERSONAS QUE ASUMEN LA RESPONSABILIDAD DE SU
CONTENIDO.

|.1.1. Responsabilidad del Folleto.

En nombre de la CAJA DE AHORROS DE SANTANDER Y CANTABRIA (en adelante, la
“Entidad” ola“Caja") con C.I.F. n° G-39.003.785 y domicilio social en Plaza de
Velarde 3, 39001 - Santander, la responsabilidad del presente Folleto Informativo
Reducido es asumida por:

- D. Luis Fernando Garcia Andrés, (D.N.l. 13.681.907-N), Director de
Planificacion y Control; y

- D. Alfonso Maria Gutiérez Rodriguez, (D.N.l. 72.114.984-W),
Secretario Generadl;

en virtud del acuerdo adoptado por € Consegjo de Administracion de la Entidad,
en sesidon celebrada € 28 de enero de 2004, por € cua se les faculta para
representar ala Caja en su condicion de entidad emisora de valores.

|.1.2.Veracidad del contenido del Folleto.

Las personas responsables del presente Folleto Informativo Reducido (modelo
RED3) (el “Foalleto”) confirman la veracidad del contenido del Folleto, que en €l
mismo no se omite ningun dato relevante y que el contenido del Folleto no induce
aerror.

.2. ORGANISMOS SUPERVISORESDEL FOLLETO.

[.2.1. Comision Nacional del M ercado de Valores.

La CoMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES (“*CNMV?), & 24 de febrero
de 2004, ha inscrito el presente Folleto Informativo Reducido (modelo RED3) en
los Registros Oficiales correspondientes, segun prevé e articulo 92 de la Ley
24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, modificada por Ley 37/1998, de
16 de noviembre, por Ley 44/2002, de 22 de noviembre y por Ley 26/2003, de 17
dejulio (la“Ley del Mercado de Valores”).

Este Folleto Informativo Reducido (modelo RED3) se complementa con el Folleto
Informativo Continuado (modelo RFV), inscrito en los Registros Oficiaes de la
CNMYV con fecha 24 de junio de 2003.

El registro del Folleto por la CNMV no implica recomendacion de la suscripcion
o comprade los valores a que se refiere el mismo, ni pronunciamiento en sentido
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alguno sobre la solvencia de la Entidad o sobre la rentabilidad o la calidad de los
valores emitidos u ofertados.

[.2.2. Otr 0s or ganiSmos SUper visor es.

Con fecha 3 de febrero de 2004 y 6 de febrero de 2004, se solicit6 calificacion al
BANCO DE ESPARA a fin de computar la presente emisién de deuda subordinada
como recursos propios de segunda categoria de la Entidad. La Entidad se
compromete aremitir ala CNMV laresolucion que emita el BANCO DE ESPARA al
respecto tan pronto como esté disponible parala Entidad, sin que esta calificacion
implique recomendacion de |a suscripcion o comprade los valores a que se refiere
el mismo, ni pronunciamiento en sentido alguno sobre la solvencia de la Entidad o
larentabilidad de los valores emitidos.

Si la calificacion como recursos propios de segunda categoria mencionada en €l

parrafo anterior fuera denegada a los valores objeto de este Folleto, la Caa
comunicara dicho extremo como hecho relevante ala CNMV. En dicho supuesto,

la Caa se compromete a mantener la presente emision en los términos y
condiciones recogidos en este Folleto.

1.3. AUDITORIA DE LASCUENTASANUALES.

Las Cuentas Anuales e Informes de Gestion individuales y consolidados de la
Entidad y de las sociedades de su Grupo Consolidado, correspondientes a los
giercicios 2000, 2001 y 2002 han sido auditadas, habiéndose emitido los
correspondientes Informes de Auditoria, todos ellos con opinion favorable y sin
salvedades, por la firma PRICEWATERHOUSECOOPERS AUDITORES, S.L., con
domicilio en Madrid, Paseo de la Castellana n® 43, e inscrita en el Registro Oficial
de Auditores de Cuentas con € nimero S0242, y se encuentran depositadas 'y a
disposicion del pablico enlaCNMV.

Se incorporan como Anexo-3 a presente Folleto los estados financieros
provisionales individuales no auditados de la Cgjay consolidados no auditados de
laCajay su grupo a 31 de diciembre de 2003.

1.4, HECHOS SIGNIFICATIVOS POSTERIORES AL REGISTRO DEL
FOLLETO CONTINUADO

No ha ocurrido ningin hecho significativo en e Grupo Caa Cantabria con
posterioridad a la fecha del registro del Folleto continuado con relevancia para €l
presente Folleto.
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CAPITULOII
LA EMISIONY LOSVALORESNEGOCIABLESOBJETO DE LA MISMA

I1.1. CONDICIONES Y CARACTERISTICAS ECONOMICO - FINANCIERAS
DE LOSVALORES.

[1.1.1. I mporte nominal, nimero de valoresy numer aciéon de los mismos.

El importe nominal total de la emisién esde CUARENTA Y CINCO MILLONES
(45.000.000) DE EUROS, dividido en CUARENTA Y CINCO MIL (45.000)
valores de MIL (1.000) EUROS de valor nominal cada uno, representados por
anotaciones en cuenta. En todo caso, en e supuesto de suscripcion incompleta,
una vez finalizado el periodo de suscripcién, €l importe nominal del empréstito
serd el equivalente al importe realmente suscrito.

1.1.2. Naturaleza y denominacion de los valor es.

El presente Folleto se registra con el objeto de proceder a la emision de deuda
subordinada, que adoptara la denominacion de “Segunda Emision de
Obligaciones Subordinadas Caja Cantabria’, y vendra representada por
anotaciones en cuenta.

Por financiacion subordinada se entiende cualquier forma de financiacidn que por
guedar sujeta, legal o voluntariamente, a una clausula de subordinacién, sufre una
postergacion en €l rango de prelacién de los créditos.

Laemisién y puesta en circulacion de obligaciones subordinadas estdn sometidas
a los mismos requisitos y procedimientos que rigen para las obligaciones en
general.

La presente emision de obligaciones subordinadas se adecua ala Ley 13/1985, de
25 de mayo, sobre Coeficientes de Inversiéon, Recursos Propios y Obligaciones de
Informacion de los Intermediarios Financieros, modificada por Ley 13/1992, de 1
de junio, de Recursos Propios y Supervision en Bases Consolidadas de las
Entidades Financieras y por Ley 19/2003, de 4 de julio, de Régimen juridico de
los movimientos de capitales y de las transacciones econémicas con el exterior y
sobre determinadas medidas de prevencién del blanqueo de capitales, y a Real

Decreto 1343/1992, de 6 de noviembre, que desarrolla aquélla en lo referente alos
Recursos Propios de las Entidades Financieras, modificado parcialmente por Real

Decreto 538/1994, de 25 de marzo, y por Rea Decreto 1419/2001, de 17 de
diciembre. Asimismo, la emision se rige por lo dispuesto en la norma 52 de la
Circular 5/1993 del 26 de marzo, del Banco de Espafia, modificada por la Circular
2/1994, de 4 de abril, del Banco de Espafia y por la Circular 3/2003, de 24 de
junio, del Banco de Espania.
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Cada uno de los CUARENTA Y CINCO MIL (45.000) valores en que se divide
estaemision tendraladenominacion de“ Obligacion Subordinada”.

[1.1.3. I mporte nominal y efectivo delosvalores.

El importe nominal de cada Obligacion Subordinada es de MIL (1.000) EUROS.
El importe efectivo de los valores es del cien por cien (100%) del valor nominal,
sin primade emision.

[1.1.4. Comisionesy gastos que ha de soportar € suscriptor.

La Entidad no repercutird gastos ni comisiones a los suscriptores o tenedores de
Obligaciones Subordinadas en el momento de la suscripcién ni en el momento de
laamortizacidn de las mismas.

Sera necesario que el suscriptor tenga cuenta de efectivo y de valores abiertaen la
Entidad en la fecha de desembolso. A los suscriptores que no tengan dichas
cuentas abiertas en la Entidad no se les cargaran gastos ni comisiones por la
aperturani por la cancelacion de dichas cuentas.

Con posterioridad alafecha de desembolso y por o que serefiere alas cuentas de
efectivo y de vaores abiertas en la Entidad, la Entidad cargara los gastos por
mantenimiento de saldo y administracion a los suscriptores (respecto de la cuenta
de efectivo se cargaran comisiones por mantenimiento y administracion y respecto
de la cuenta de val ores se cargaran comisiones por administracion de valores).

A los suscriptores que mantengan las cuentas de efectivo y de valores a través de
otra entidad, la Cga no repercutira ningln gasto por pago de cupones y
amortizacién, independientemente de las que, en su caso, puedan cobrar las
Entidades Participantes en la SOCIEDAD DE GESTION DE LOS SISTEMAS DE
REGISTRO, COMPENSACION Y LIQUIDACION DE VALORES, S.A. (IBERCLEAR)
(“IBERCLEAR").

[1.1.5. Comisiones par a valor esrepresentados por anotaciones en cuenta.

Seran a cargo de la Entidad los gastos de primera inscripcion de las Obligaciones
Subordinadas en IBERCLEAR, sociedad que se encargara del registro contable y de
laliquidacion y compensacion de las operaciones realizadas con las Obligaciones
Subordinadas. Asimismo, las Entidades Participantes en |a citada sociedad podran
establecer, de acuerdo con la legislacion vigente, las comisiones y gastos
repercutibles en concepto de mantenimiento y administracion de valores que
libremente determinen, y que en su momento hayan sido comunicadas al BANCO
DE EsPANA 0 ala CNMV, pudiendo ser consultados por cualquier tenedor en los
correspondientes folletos de tarifas de gastos y comisiones, que legalmente estan
obligadas a publicar las entidades sujetas a supervision del BANCO DE ESPARA y
de la CNMYV. Copias de dichas tarifas se pueden consultar en los organismos
supervisores mencionadosy en las oficinas de la propia Entidad.

Igualmente, serén a cargo de la Entidad |os gastos de admisién a cotizacion de las
Obligaciones Subordinadas.
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I1.1.6. Clausula deinter és.

[1.1.6.1. Tipodeinterés.

Los valores representativos de la emisién devengaran un interés fijo hasta la fecha
de pago del segundo cupdn, es decir, hasta € 10 de septiembre de 2004
(excluido), y variable durante el resto de la vida de la emisién, pagadero por
trimestres vencidos. El tipo de interés nominal inicial de la presente emision serd
del 3% nominal anual y se aplicara hasta el 10 de septiembre de 2004 (excluido).
Pasado €l primer periodo de tipo de interés fijo, es decir, a partir del 10 de
septiembre de 2004 (incluido), el tipo de interés a aplicar se revisara por periodos
trimestrales y seré el que resulte de afiadir un margen constante de 0,15 puntos
porcentuales a tipo de interés de referencia, que sera el tipo de interés Euribor a
tres meses. El tipo resultante se mantendra constante para todo un trimestre.

El tipo de interés Euribor a tres meses sera el que, de acuerdo con las normas
establecidas al efecto por la Federacién Bancaria Europea -FBE- aparezca en la
pantalla REUTER alrededor de las 11 horas, hora de Bruselas, correspondiente a
la hoja EURIBOROL (0 en la pantalla y hoja que las sustituyan y que sean
equivalentes, siempre que las citadas pantalas y hojas no estén disponibles), €l
ultimo dia habil del mes anterior a del inicio del periodo de devengo de interés de
gue se trate, para depdsitos en Euros a tres meses y que coincide con el tipo
publicado por e BANCO DE ESPANA en su Boletin de Operaciones, apartado 1.2.
F.R.A. tipo medio de liquidacion correspondiente al plazo de tres meses. Ese
mismo dia se procedera a fijar €l tipo de interés aplicable a periodo trimestral de
que setrate.

En e supuesto de no publicacion de tipos segin lo dispuesto en e pérrafo
anterior, mientras se den esas circunstancias, sera de aplicacion el tipo de interés
aplicado en el pago del dltimo cupdn.

El tipo de interés de referenciay el tipo de interés aplicable que resulte para cada
periodo trimestra (que se pagard trimestramente) se hardn publicos
oportunamente por la Entidad para conocimiento de |os tenedores de los valores,
mediante anuncios en todas las oficinas de la Entidad, el siguiente dia hébil a su
fijacion.

A titulo meramente indicativo, a continuacién se indica la evolucion que hatenido
el tipo de referencia Euribor a tres meses del Ultimo dia hébil de cada uno de los
meses del periodo enero 2003 — enero 2004, publicado en € Boletin de
Operaciones del Banco de Espafia y € tipo resultante segun las condiciones
sefialadas para su fijacion en este epigrafe.
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Sesion EURIBOR a 3 meses EUR'BOO'Tlasf ==
31-ENE-2003 2.807% 2.957%
28-FEB-2003 2533% 2,683%
31-MAR-2003 2.522% 2.672%
30-ABR-2003 2530% 2,680%
30-MAY-2003 2.272% 2.422%
30-JUN-2003 2147% 2.207%
31-JUL-2003 2121% 2.271%
29-AGO-2003 2152% 2.302%
30-SEP-2003 2.128% 2.278%
31-OCT-2003 2161% 2.311%
28-NOV-2003 2154% 2.304%
31-DIC-2003 2.124% 2.274%
30-ENE-2004 2,093% 2.243%

* No se procedera a redondeo del tipo aplicable para calcular lacuantia del cupdn trimestral.

Para € calculo del tipo nomina aua aplicable se tomarén tres (3) decimales del
tipo EURIBOR.

[1.1.6.2. Fechas, lugar, entidades y procedimiento para € pago de los
CUpONES.

L os cupones se abonaran por periodos trimestrales vencidos, el dia 10 de cada uno
de los meses de marzo, junio, septiembre, y diciembre (a excepcion del primer y
del dltimo cupdn, cuyos periodos de devengo no seran trimestrales), deduciendo
de su importe bruto, en su caso, laretencién a cuenta del impuesto vigente en cada
momento. En el caso de que alguno de los dias de abono de los cupones sea
inhdbil a efectos bancarios, € pago de los intereses se redlizara el dia habil
inmediatamente posterior, sin que ello tenga repercusion en la cuantia del importe
de los intereses, debido a que el computo de los dias para el devengo no variara.

El abono de cupones de intereses a los obligacionistas se efectuara
trimestrailmente de forma automética, mediante el correspondiente abono en
cuenta a traves de las Entidades Participantes en IBERCLEAR, previa certificacion
de la posicion neta de | os val ores anotados por IBERCLEAR.

El primer cup6n se abonara el 10 de junio de 2004. El periodo de devengo del
primer cupon comienza en la fecha de desembolso, es decir, el 30 de marzo de
2004 (incluido), y finaliza €l 10 de junio de 2004 (excluido) y su importe sera
proporcional a los dias efectivamente transcurridos desde la fecha de desembolso
hasta la citada fecha de pago. El primer cup6n se calculara segun la siguiente
formula:

C=(Nxixd)/365
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= Importe bruto del cupon.
= Nominal del vaor.
i= Tipo deinterés nominal anual expresado en tanto por uno.

d= Dias que median entre la fecha de desembolso (incluida) y el
vencimiento del cupodn (excluido), transcurridos en e periodo de
devengo.

Fecha de desembol so: 30 de marzo de 2004.
- Fechade pago del primer cupdn: 10 de junio de 2004.
- Importe del primer cupon: (1.000 x 0,03 x 72) / 365 = 5,9178 euros.

- Cupdn neto (deducida la retencién del IRPF que corresponda a la
legislacién vigente): 5,9178 x (1-0,15) = 5,0301 euros.

Para el resto de cupones, laférmula sera:
C=(Nxixn)/12
donde,
C = Importe bruto del cupon.
N = Nominal del valor.
i = Tipo de interés nominal anual expresado en tanto por uno.
n = Meses transcurridos en el periodo de devengo.
Fecha de pago de los siguientes cupones. apartir del 10 de junio de 2004.
El tipo de interés anual expresado en tanto por uno aplicable a segundo
cupdn (pagadero € 10 de septiembre de 2004) sera del 3%. El importe del
segundo cupdn asi calculado sera de:

C=(1.000x 0,03x 3) / 12) = 7,5000 euros.

Cupdn neto (deducida la retencién del IRPF que corresponda a la
legislacion vigente) = 7,5000 x (1-0,15) = 6,3750 euros.

El importe de los siguientes cupones (pagaderos a partir del 10 de
septiembre de 2004) sera el siguiente:

- Importe del cupon: (1.000 x 0,02243 x 3) / 12 = 5,6075 euros.
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- Cupdn neto (deducida la retencién del IRPF que corresponda a la
legislacién vigente): 5,6075 x (1-0,15) = 4,7664 euros.

El dltimo cupdn se abonara el 30 de marzo de 2014. El periodo de devengo del
altimo cupdn comienza € 10 de marzo de 2014 (incluido) y finaliza e 30 de
marzo de 2014 (excluido), y su importe ser& proporcional alos dias efectivamente
transcurridos entre ambas fechas. El Ultimo cupdn se calculara segun la siguiente
formula:

C=(Nxixd)/365

= Importe bruto del cupon.

= Nominal del vaor.
i= Tipo deinterés nominal anual expresado en tanto por uno.
d= Diastranscurridosen €l periodo de devengo.
- Fecha de pago del ultimo cupdn: 30 de marzo de 2014.

- Importe del dltimo cupon: (1.000 x 0,02243 x 20) / 365 = 1,2291
euros.

- Cupdn neto (deducida la retencién del IRPF que corresponda a la
legislacion vigente): 1,2291 x (1-0,15) = 1,0447 euros.

Estos gjemplos se refieren a supuesto de que € obligacionista sea una persona
fisica residente en Espafia y suponiendo un tipo nominal aplicado del 3% en los
dos primeros cuponesy del 2,243% en |os siguientes, correspondiente al Euribor a
3 meses publicado el dia 30 de enero de 2004 (2,093%) més 0,15 puntos.

La cuantia de cada cupon trimestral que percibira el tenedor por cada obligacion
subordinada sera € resultado de aplicar |os tipos sefialados a valor nominal, con
redondeo a azaa segundo decimal.

1.1.7. Régimen fiscal.

Se facilita a continuacion un breve andlisis de las principales consecuencias
fiscdes derivadas de la titularidad y posterior transmision, reembolso o
amortizacién, segun cada caso, de las Obligaciones Subordinadas.

El mencionado andlisis es una descripcién general del régimen aplicable de
acuerdo con la legidacion espafiola en vigor (incluyendo su desarrollo
reglamentario) a la fecha de registro del presente Folleto, sin perjuicio de los
regimenes tributarios forales en vigor en los Territorios Histéricos del Pais Vasco
y en laComunidad Foral de Navarra.
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Debe tenerse en cuenta que €l presente andlisis no explicita todas las posibles
consecuencias fiscales de las mencionadas operaciones ni € régimen aplicable a
todas las categorias de inversores, algunos de los cuales (como por gjemplo las
entidades financieras, las Instituciones de Inversién Colectiva, las Cooperativas,
las entidades en régimen de atribucién de rentas, etc.) pueden estar sujetos a
normas especiales.

Por lo tanto, es recomendable que los inversores consulten con sus asesores
fiscales, quienes les podrén prestar un asesoramiento personalizado a la vista de
sus circunstancias particulares. Del mismo modo, los inversores habran de tener
en cuenta los cambios que la legislacion vigente en este momento pudiera sufrir
en e futuro.

[1.1.7.1. Imposicion indirecta en la adquisicion y transmision de las
Obligaciones Subordinadas.

La adquisicion y, en su caso, ulterior transmision o amortizacion de las
Obligaciones Subordinadas estara no sujeta o, en su caso, exenta del Impuesto
sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados y del
Impuesto sobre e Vaor Afiadido, en los términos previstos en e articulo 108 de
la Ley del Mercado de Vaores y concordantes de las leyes reguladoras de los
impuestos citados.

1.1.7.2. Imposicion directa sobre la renta derivada de las Obligaciones
Subordinadas.

[1.1.7.2.1. Inversoresresidentesen territorio espanol.

El presente apartado analiza el tratamiento fiscal aplicable tanto a los inversores
residentes en territorio espafiol, como a aquellos otros que, aun no siendo
residentes, sean contribuyentes por el Impuesto sobre la Renta de no Residentes
(en adelante, “IRNR”) y actlen a través de establecimiento permanente en
Espafia, asi como a aquellos inversores personas fisicas residentes en otros
Estados miembros de la Unidn Europea (siempre que no lo sean de un territorio
calificado como paraiso fiscal) e iguamente contribuyentes por € IRNR, cuyos
rendimientos obtenidos en territorio espafiol procedentes del trabgo y de
actividades econdmicas alcancen, a menos, el 75% de la totalidad de su renta en
el gercicio y que opten por tributar en calidad de contribuyentes por e Impuesto
sobre la Renta de |as Personas Fisicas (en adelante, “ | RPF”).

A estos efectos, se consideraran inversores residentes en Espafia, sin perjuicio de
lo dispuesto en los Convenios para evitar la Doble Imposicién firmados por
nuestro pais, las entidades residentes en territorio espafiol conforme al articulo 8.3
de la Ley 43/1995, de 27 de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades (en
adelante, la “L1S") y las personas fisicas que tengan su residencia habitual en
Espafia, tal y como se define en e articulo 9.1 de la Ley 40/1998, de 9 de
diciembre, del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y otras Normas
Tributarias (en adelante, la “LIRPF”), asi como los residentes en e extranjero
miembros de misiones diplométicas espafiolas, oficinas consulares espafiolas y
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otros cargos oficiales, en los términos del articulo 9.2 de la mencionada norma.
Igualmente, tendran la consideracidn de inversores residentes en Espaiia a efectos
fiscales las personas fisicas de nacionalidad espafiola que, cesando su residencia
fiscal en Espafia, acrediten su nueva residencia fiscal en un paraiso fiscal, tanto
durante el periodo impositivo en el que se produzca el cambio de residencia como
en |os cuatro siguientes.

Seguidamente se tratara el régimen fiscal aplicable alas personas fisicas, de una
parte, y alos sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades (en adelante, “1S”),
deotra.

1.1.7.2.1.1. Per sonas Fisicas.

| mpuesto sobre la Renta de |as Personas Fisicas:

(1.1) Tributacién delos cupones:

Para los contribuyentes por e IRPF, y en los términos del articulo 23.2 de la
LIRPF, tendrén la consideracién de rendimientos del capital mobiliario obtenidos
por la cesion a terceros de capitales propios, los rendimientos derivados de cada
cupdn, que resultardn gravados a tipo margina correspondiente a inversor (que
parael afio 2004 oscilara entre un 15% y un 45%).

El importe de los rendimientos obtenidos, con los limites que, en su caso, puedan
establecer las leyes vigentes en el momento de la obtencion del rendimiento, se
reducira en un 40% cuando su periodo de generacién haya sido superior a dos
anos.

Asimismo, los citados rendimientos estaran sujetos a una retencion del 15% a
cuenta del IRPF de sus perceptores, de acuerdo con lo dispuesto en € articulo 83
del Reglamento del IRPF. La retencion a cuenta serd deducible de la cuota del
referido impuesto y, en caso de insuficiencia de ésta, daralugar alas devoluciones
previstas en € articulo 85 de la LIRPF.

(1.2) Transmision, reembolso o amortizacidn de las Obligaciones Subordinadas:

Las rentas obtenidas por los inversores como consecuencia de la transmision,
reembolso o amortizacion de las Obligaciones Subordinadas tendran la
consideracion de rendimientos del capital mobiliario por la diferencia entre el
valor de transmision, reembolso o amortizacion de las Obligaciones Subordinadas
y su valor de adquisicion o suscripcion. Dichos rendimientos se gravaran a tipo
marginal correspondiente a cada inversor (que para €l afio 2004 oscilara entre un
15% y un 45%).

Se tendrén en cuenta para € célculo del rendimiento los gastos accesorios de
adquisicion y engenacion, en tanto se justifiguen adecuadamente, siendo
igualmente aplicable la reduccion del 40% a la que se ha hecho mencion e el
apartado anterior.
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Finalmente, y dado que las Obligaciones Subordinadas objeto de la presente
emision (i) van a estar representadas mediante anotaciones en cuentay (ii) serén
negociadas en un mercado secundario organizado de valores espafiol, los
rendimientos obtenidos como consecuencia de su transmisiéon o reembolso no
estaran sujetos aretencion a cuenta del |RPF de sus perceptores.

No obstante |o anterior, se sometera a retencion (a un tipo del 15%) la parte del
precio correspondiente al cupdn corrido cuando la transmision de las Obligaciones
Subordinadas tenga lugar durante los treinta dias inmediatamente anteriores al
cobro de cada cup6n, y siempre que:

1. El adquirente sea una persona o entidad no residente en territorio espafiol o sea
sujeto pasivo ddl IS.

2. El adquirente no esté sujeto a retenciéon por los rendimientos derivados del
cupdn de las Obligaciones Subordinadas transmitidas.

I mpuesto sobre el Patrimonio:

Los inversores personas fisicas residentes en territorio espafiol de conformidad
con lo dispuesto en € articulo 9 de la LIRPF, estan sometidos al |mpuesto sobre el
Patrimonio (en adelante, “1P”) por la totalidad del patrimonio del que sean
titulares a 31 de diciembre de cada afio, con independencia del lugar donde estén
situados los bienes 0 puedan egercitarse los derechos. Sin perjuicio de la
normativa especifica aprobada, en su caso, por cada Comunidad Auténoma, la
Ley 19/1991, de 6 de junio, fija a estos efectos un minimo exento de 108.182,18
euros, y una escala de gravamen cuyos tipos marginales oscilan entre el 0,2%y €l
2,5%.

A tal efecto, aguellas personas fisicas residentes a efectos fiscales en territorio
espaiol que adquieran Obligaciones Subordinadas por medio de la presente
emision y que estén obligadas a presentar declaracion por € 1P, deberan declarar
las Obligaciones Subordinadas que posean a 31 de diciembre de cada afio, las
cuales se computardn, dado que van a estar admitidas a negociacion en mercado
secundario organizado de valores, segun €l valor de negociacién media del cuarto
trimestre de dicho afio. EI Ministerio de Hacienda publicara anualmente dicha
cotizacion media.

| mpuesto sobre Sucesionesy Donaciones:

Las transmisiones de Obligaciones Subordinadas a titulo lucrativo (por causa de
muerte o donacion) en favor de personas fisicas residentes en Espafia estan sujetas
al Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones (en adelante, “I SD”) en los términos
previstos en la Ley 29/1987, de 18 de diciembre, siendo sujeto pasivo el
adquirente de las Obligaciones Subordinadas, todo ello sin perjuicio de la
normativa especifica aprobada, en su caso, por cada Comunidad Autonoma. El
tipo impositivo aplicable oscila entre € 7,65% y el 34%; una vez obtenida la
cuota, sobre la misma se aplican determinados coeficientes multiplicadores en
funcion del patrimonio preexistente y del grado de parentesco del adquirente,
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pudiendo resultar la cuota a ingresar entre un 0% y un 81,6% de la base
imponible.

[1.1.7.2.1.2. Sujetos pasivos del | mpuesto sobr e Sociedades.

Los sujetos pasivos del |S o los que, siendo contribuyentes por € IRNR, actlen en
Espafia a través de establecimiento permanente, integrarén en su base imponible
los rendimientos obtenidos de cada cupdn, asi como las rentas derivadas de la
transmisién, reembolso 0 amortizacion de las Obligaciones Subordinadas, en la
formaprevistaen € articulo 10y siguientesdelalLlS.

Dichas rentas no estaran sometidas a retencion a cuenta del 1S de los inversores en
la medida en que (i) las Obligaciones Subordinadas van a estar representadas
mediante anotaciones en cuentay (ii) van a negociarse en un mercado secundario
organizado de valores espaiiol.

[1.1.7.2.2. Inversores noresidentesen territorio espanol

El presente apartado analiza el tratamiento fiscal aplicable a los inversores no
residentes en territorio espafiol, excluyendo a aquellos que actien en territorio
espafiol mediante establecimiento permanente, cuyo régimen fiscal ha quedado
descrito junto a de los inversores residentes. Este apartado sera iguamente
aplicable a aquellos inversores personas fisicas que adquieran la condicién de
residentes fiscales en territorio espafiol como consecuencia de su desplazamiento
adicho territorio y que, cumplidos los requisitos establecidos en el articulo 9.5 de
la LIRPF, opten por tributar por el IRnR durante el periodo impositivo en que
tengalugar el cambio de residenciay os cinco siguientes.

Se consideraran inversores no residentes las personas fisicas que no sean
contribuyentes por el IRPF y las entidades no residentes en territorio espafiol de
conformidad con lo dispuesto en los articulos 4 y 6 de la Ley 41/1998, de 9 de
diciembre, del Impuesto sobre la Renta de no Residentesy Normas Tributarias (en
adelante, la“LIRNR").

El régimen que se describe a continuacion es de caracter general, por lo que se
deberén tener en cuenta las particularidades de cada sujeto pasivo y las que
puedan resultar de los Convenios para evitar la Doble Imposicién celebrados entre
terceros paises y Espania.

[1.1.7.2.2.1. | mpuesto sobrela Renta de no Residentes.

Tributacion:

Con carécter general, los rendimientos derivados de los cupones asi como de la
transmisién, reembolso o0 amortizacion de las Obligaciones Subordinadas,
obtenidos por personas o entidades no residentes en Espafia que actlen sin
establecimiento permanente, estaran sometidos a IRNR al tipo de gravamen del
15% sobre el importe integro percibido, calculado de acuerdo con las normas de la
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LIRPF, y sin que, a estos efectos, sea aplicable ninguna de las reducciones
previstas en lamencionada ley.

Sin perjuicio de lo anterior, los inversores residentes en estados con los que
Espafia tenga suscrito un Convenio para evitar la Doble Imposicién estaran
sujetos a tipo de gravamen reducido previsto en e Convenio para los
rendimientos obtenidos (generalmente, un 10%), sSiempre que asimismo Sse aporte
el correspondiente certificado de residenciafiscal a efectos del Convenio aplicable
emitido por las autoridades fiscales del pais donde resida el inversor. A estos
efectos, el periodo de validez de los mencionados certificados de residencia sera
de un afio desde lafecha de su emision.

Por su parte, las rentas obtenidas en cada cupdn, asi como los rendimientos
derivados de la transmision, reembolso o amortizacién de las Obligaciones
Subordinadas obtenidos por residentes en Estados miembros de la Union Europea
que no actien mediante establecimiento permanente en Espafia, o por
establecimientos permanentes de dichos residentes situados en otro Estado
miembro de la Unién Europea, estaran exentos de tributacion en Espafia siempre
gue, a estos efectos, se aporte el correspondiente certificado de residencia fiscal

emitido por las autoridades fiscales del pais de residencia del inversor.
|gualmente, estaran exentas las rentas derivadas de transmisiones de Obligaciones
Subordinadas realizadas en mercados secundarios oficiales de valores esparioles,
obtenidas sin mediacion de establecimiento permanente por personas o entidades
residentes en un Estado que tenga suscrito con Espaia un Convenio para evitar la
Doble Imposicion con clausula de intercambio de informacion.

En ningln caso serén de aplicacion las exenciones mencionadas en e parrafo
anterior cuando las rentas se obtengan a través de paises o territorios calificados
reglamentariamente como paraisos fiscal es.

Finalmente, en caso de transmision, reembol so 0 amortizacion de las Obligaciones
Subordinadas se tendran en cuenta para el céalculo del rendimiento los gastos
accesorios de adquisicion y engjenacion, en tanto se justifiquen adecuadamente.

Latributacion se realizard de forma separada para cada devengo total o parcial de
renta sometida a gravamen, sin que sea posible compensacion alguna entre las
mismas.

Pagos a cuenta:

Con caracter general, las rentas derivadas del pago de los cupones obtenidas por
no residentes sin establecimiento permanente estardn sujetas a una retencion a
cuentadd IRNR del 15%.

No obstante, cuando en virtud de la residencia del perceptor resulte aplicable un
Convenio para evitar la Doble Imposicion suscrito por Espafia, se aplicara, en su
caso, € tipo de gravamen reducido previsto en el Convenio para este tipo de
rentas. A estos efectos, en la actualidad se encuentra vigente un procedimiento
especial, aprobado por la Orden del Ministerio de Hacienda de 13 de abril de
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2000, para hacer efectivas las retenciones a inversores no residentes, al tipo que
corresponda en cada caso, 0 para excluir la retencion, cuando en el procedimiento
de pago intervengan entidades financieras domiciliadas, residentes o representadas
en Espafia que sean depositarias 0 gestionen el cobro de las rentas de dichos
valores.

De acuerdo con esta norma, en el momento de hacer efectivo el correspondiente
cupdn, la Entidad practicard una retencion sobre el importe integro del cupén a

tipo del 15% y transferira el importe liquido a las entidades depositarias. Las
entidades depositarias que a su vez acrediten, en laforma establecida, €l derecho a
la aplicacion de tipos reducidos o a la exclusién de retenciones de sus clientes
(para lo cual éstos habrén de aportar a la entidad depositaria la documentacion
gue, en su caso, resulte procedente, antes del dia 10 del mes siguiente a aguél en
el que se pague el cupdn) recibiran de inmediato, para el abono a los mismos, €l

importe retenido en exceso.

Cuando resultara de aplicacion una exencion o, por la aplicacion de agun
Convenio €l tipo de retencion fuera inferior a 15%, y e inversor no hubiera
podido acreditar € derecho alatributacién a un tipo reducido o ala exclusion de
retencion dentro del plazo sefidlado en el parrafo anterior, aquél podré solicitar de
la Hacienda Publica la devolucion del importe retenido en exceso con sujecion a

procedimiento y al modelo de declaracion previstos en la Orden Ministerial de 23
de diciembre de 2003.

Por su parte, la retencién aplicable a los rendimientos derivados de la transmisién,
amortizacion o reembolso de las Obligaciones Subordinadas se llevara a cabo de
acuerdo con e procedimiento y modelo previstos en la Orden Ministerial de 9 de
diciembre de 1999.

Se aconsgja a los inversores que consulten con sus abogados 0 asesores fiscales
sobre el procedimiento a seguir, en cada caso, a fin de solicitar la mencionada
devolucion ala Hacienda Publica espafiol a.

En todo caso, practicada la retencion o reconocida la procedencia de la exencién,
los inversores no residentes no estaran obligados a presentar declaracion en
Espaiia por e IRnR.

[1.1.7.2.2.2. | mpuesto sobr e & Patrimonio.

Sin perjuicio de lo que resulte de los Convenios para evitar la Doble Imposicion
suscritos por Espafia, estan sujetas a |IP las personas fisicas que no tengan su
residencia habitual en territorio espafiol de conformidad con lo previsto en el
articulo 9 de la LIRPF y que sean titulares a 31 de diciembre de cada afio de
bienes situados o de derechos que pudieran gercitarse en el mismo. Estos bienes o
derechos seran los Unicos gravados en Espafia por €l 1P, aplicandoseles la escala
de gravamen genera del impuesto, cuyos tipos marginales oscilan entre el 0,2% y
e 2,5%.

SEGUNDA EMISION DE OBLIGACIONES SUBORDINADAS CAJA CANTABRIA 17



Caso de que proceda su gravamen por €l IP, las Obligaciones Subordinadas
propiedad de personas fisicas no residentes se computaran, dado que van a estar
admitidas a negociacion en mercado secundario organizado de valores, segun el
valor de negociacion media del cuarto trimestre de dicho afio. El Ministerio de
Hacienda publicara anual mente dicha cotizacion media a efectos de este impuesto.

Se aconsgja a los inversores no residentes que consulten con sus abogados o
asesores fiscales sobre los términos en los que, en cada caso concreto, habra de
aplicarse @l IP.

[1.1.7.2.2.3. I mpuesto sobr e Sucesionesy Donaciones.

Sin perjuicio de lo que resulte de los Convenios para evitar la Doble Imposicién
suscritos por Espafia, las adquisiciones a titulo lucrativo por personas fisicas no
residentes en Espafia, y cualquiera que sea la residencia del transmitente, estarén
sujetas al 1SD cuando la adquisicién lo sea de bienes situados en territorio espafiol
0 de derechos que puedan gercitarse en ese territorio. En general, el gravamen por
ISD de las adquisiciones de no residentes sujetas al impuesto se realiza en la
misma forma que paralos residentes.

L as sociedades no residentes en Espafia no son sujetos pasivos de este impuesto y
las rentas que obtengan por adquisiciones a titulo lucrativo tributaran
generalmente de acuerdo con las normas del IRNR anteriormente descritas, sin
perjuicio de lo previsto en los Convenios para evitar la Doble Imposicién que
pudieran resultar aplicables.

Se aconsgja a los inversores no residentes que consulten con sus abogados o
asesores fiscales sobre los términos en los que, en cada caso concreto, habra de
aplicarse el 1SD.

[1.1.8. Amortizacion delosvalores.

La presente emisién se efecttia por un plazo de diez (10) afios contados a partir de
lafecha de emision (30 de marzo de 2004). La amortizacion se haraa 100% de su
valor nominal en la fecha de amortizacién, sin perjuicio de las retenciones a
cuenta que sean de aplicacion segun lo dispuesto en el apartado I1.1.7 anterior.

Sin embargo, la Entidad podra, previa autorizacién del BANCO DE ESPANA, Yy
transcurridos cinco (5) afios a contar desde la fecha de desembolso, decidir
amortizar, alapar, y libre de gastos, la totalidad de los valores representativos de
esta emisién, anunciandolo con una antelacion de treinta (30) dias, tanto en €l
tablon de anuncios de cada oficina de la Entidad, como en el Boletin Oficial de
Registro Mercantil, para conocimiento de los interesados. En todo caso, dicha
emision se amortizara obligatoriamente €l dia 30 de marzo de 2014.

La amortizacion se efectuard de forma automatica en la fecha de gercicio de la
amortizacion anticipada o a vencimiento de la emision, mediante €
correspondiente abono en cuenta a través de las Entidades Participantes en
IBERCLEAR. En ambos supuestos, la amortizacion de las Obligaciones
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Subordinadas se hara publica en los tablones de anuncios de cada oficina de la
Entidad con una antelacién de treinta (30) dias alafecha de amortizacion.

No existe la posbilidad de amortizar anticipadamente las Obligaciones
Subordinadas a instancia de |os obligacionistas.

La Entidad procederd a dar de bagja la emisién mediante el otorgamiento de la
Escritura de amortizacion y su posterior inscripcion en el Registro Mercantil.

[1.1.9. Entidad financiera que atender & el servicio financiero.

La CONFEDERACION ESPANOLA DE CAJAS DE AHORROS (“CECA”) atendera el
servicio financiero a través de las Entidades Participantes en IBERCLEAR, previa
certificacion de la posicion neta de los valores anotados expedida al efecto por
IBERCLEAR. El domicilio social de CECA se encuentra en Madrid, C/ Alcalg, 27,
28014 Madrid.

CECA percibira una comision anua de SEIS MIL (6.000) EUROS por dichos
Servicios.

[1.1.10. M oneda del empr éstito.

La moneda de |a presente emisién de financiacion subordinada es el Euro.

1.1.11. Cuadro del servicio financiero.

De acuerdo con las condiciones de emision, €l cuadro del servicio financiero de la
misma, expresado en euros, se realiza aplicando €l tipo de interés fijo del 3%
nominal anual desde la fecha de desembolso hasta el 10 de septiembre de 2004
(excluido), y durante todo €l resto de la vida de la emision aplicando el Euribor a
tres meses publicado el dia 30 de enero de 2004 (2,093%) més 0,15 puntos,
resultando asi un tipo de interés nomina anua del 2,243%, y considerando que
todos los valores se han suscrito y desembolsado el 30 de marzo de 2004, por
importe de CUARENTA Y CINCO MILLONES (45.000.000) DE EUROS,
teniendo en cuenta ademas que la estimacion total de gastos para €l primer afio es
de 72.674 euros (ver apartado 11.1.13) y que € emisor habra de abonar anualmente
las comisiones que se especifican en el apartado 11.1.13 al Agente de Pagosy ala
Entidad de Liquidez. La fecha de amortizacion serd el 30 de marzo de 2014.
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Fecha Emision Gastps del _Cupon Amortizacién | Flujototal
emisor trimestral

30/03/2004 45,000.000 72.674 44.927.326
10/06/2004 266.400 -266.400
10/09/2004 337.500 -337.500
10/12/2004 252.450 -252.450
10/03/2005 9.000 252.450 -261.450
10/06/2005 252.450 -252.450
10/09/2005 252.450 -252.450
10/12/2005 252.450 -252.450
10/03/2006 9.000 252.450 -261.450
10/06/2006 252.450 -252.450
10/09/2006 252.450 -252.450
10/12/2006 252.450 -252.450
10/03/2007 9.000 252.450 -261.450
10/06/2007 252.450 -252.450
10/09/2007 252.450 -252.450
10/12/2007 252.450 -252.450
10/03/2008 9.000 252.450 -261.450
10/06/2008 252.450 -252.450
10/09/2008 252.450 -252.450
10/12/2008 252.450 -252.450
10/03/2009 9.000 252.450 -261.450
10/06/2009 252.450 -252.450
10/09/2009 252.450 -252.450
10/12/2009 252.450 -252.450
10/03/2010 9.000 252.450 -261.450
10/06/2010 252.450 -252.450
10/09/2010 252.450 -252.450
10/12/2010 252.450 -252.450
10/03/2011 9.000 252.450 -261.450
10/06/2011 252.450 -252.450
10/09/2011 252.450 -252.450
10/12/2011 252.450 -252.450
10/03/2012 9.000 252.450 -261.450
10/06/2012 252.450 -252.450
10/09/2012 252.450 -252.450
10/12/2012 252.450 -252.450
10/03/2013 9.000 252.450 -261.450
10/06/2013 252.450 -252.450
10/09/2013 252.450 -252.450
10/12/2013 252.450 -252.450
10/03/2014 252.450 -252.450
30/03/2014 55.350 45.000.000 | -45.055.350

* | mportes expresados en euros
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1.1.12. Tasa Anual Equivalentey Tasa | nterna de Rentabilidad, previstas para
e tomador, aplicables a cada periodo de devengo del empr éstito.

Dado € carécter variable del tipo de interés, los céalculos para la determinacion de
la Tasa Anual Equivalente y la Tasa Interna de Rentabilidad se establecen
considerando que la amortizacion se produce € 30 de marzo de 2014 y que €l tipo
de interés nominal bruto anual hasta € 10 de septiembre de 2004 (excluido) es del
3%, manteniéndose en € 2,243% durante € resto de la vida de la emision, asi
como la retencidn a cuenta de impuestos que resulte aplicable segun lo dispuesto
en el epigrafe 11.1.7.2.1.

[1.1.12.1. Interésanual efectivo sin retencion en lafuente (TAE).

Dada la variabilidad del tipo de interés aplicable a distintos periodos de devengo
de cupon, € tipo efectivo anual para e suscriptor se calculara utilizando el
método correspondiente a la Tasa Interna de Rentabilidad (T.1.R.), que permite
determinar la tasa que hace financieramente equivalente e flujo de entrada
(intereses y amortizacion), con el desembolso de las Obligaciones Subordinadas,
cuya formulacién general seria:

N Cn
lo="7
n=1 (1+r)Dn/365

lo = Inversion netarealizada.

Cn = Importe de cada uno de los ingresos que va a percibir el tomador en cada
uno de los periodos “n”, desde 1 (primer cupdn) hasta“N" (Gltimo cobro).

r = Tipo de interés efectivo anual en tanto por uno.
Dn = Dias desde el dia del desembolso (incluido) hasta el cobro de Cn(excluido).

De acuerdo con las condiciones de emision, aplicando € tipo de interés fijo del
3% nominal anual desde la fecha de desembolso (incluida) hasta el 10 de
septiembre de 2004 (excluido), y durante todo € resto de la vida de la emision
(hasta e 30 de marzo de 2014, excluido) aplicando e Euribor a tres meses
publicado €l dia 30 de enero de 2004 (2,093%) mas 0,15 puntos, resultando asi un
tipo de interés nominal anual del 2,243%, se obtiene una T.I.R. bruta del 2,300%
anual (sin retencién en la fuente) y del 1,952% anual (aplicando la retencién del
15%).

1.1.13. I nter és efectivo previsto para el emisor.

Para un importe nominal de CUARENTA Y CINCO MILLONES (45.000.000)
DE EUROS, se ha efectuado la siguiente prevision con relaciéon a importe que
percibiriael emisor en lafecha de desembol so:
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- Anuncios oficiales: 8.000 euros.

- Notariay Registro Mercantil: 13.500 euros.
- Registro CNMV: 7.650 euros.

- Inscripcion en IBERCLEAR: 274 euros.

- Admision a cotizacion en e MERCADO A.1.A.F. DE RENTA FlJa: 2.250
euros.

- Asesoramiento y otros gastos. 32.000 euros.

- Comision del Agente de Pagos: 6.000 euros (para el primer afio).

- Comision de laEntidad de Liquidez: 3.000 euros (para el primer afio).
- Total: 72.674 euros.

Este importe supone un 0,16% sobre el importe total de la emision (45.000.000
euros).

La previsiéon de los gastos que soportara el emisor durante la vida de la presente
emision asciende a 153.674 Euros 'y supone un 0,341% sobre el importe total de la
emision (45.000.000 euros).

Siendo la estimacion total de gastos para € primer afio de 72.674 euros, €
efectivo que ingresara el emisor sera de 44.927.326 euros, y suponiendo, como en
el apartado 11.1.11, que la emision se amortizase transcurridos 10 afios y que €l
tipo de interés hasta el 10 de septiembre de 2004 (excluido), fuese fijo en e 3%
nominal anual, y el resto de la vida de la emisién se mantuviese constante en el
Euribor a tres meses publicado el dia 30 de enero de 2004 (2,093%) mas 0,15
puntos, correspondiente a un tipo de interés nominal anual del 2,243% y que todos
los valores se han suscrito y desembolsado el 30 de marzo de 2004, y que, por
tanto, los flujos de fondos se gustan a cuadro del apartado 1.12 (servicio
financiero del empréstito) y tienen en cuenta ademés las comisiones que
anuamente percibira el Agente de Pagos y la Entidad de Liquidez, € interés
efectivo anual previsto parael emisor seriadel 2,337%.

El método de céalculo empleado es el descrito en el apartado 1.13 célculo de tipo
efectivo para el suscriptor, descontando los gastos previstos para el emisor.

[1.1.14. Evaluacion del riesgo inherentealosvaloresy ala Entidad.

No ha habido evaluacion del riesgo inherente a este producto financiero por
entidad calificadora alguna.

A la fecha de registro del presente Folleto, la Cga tiene asignadas las siguientes
calificaciones (ratings) por la agencia de calificacion de riesgo crediticio MooDY’ s
INVESTORS SERVICE LTD (“Moody’s”):
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- Largoplazo: A3.
- Corto plazo: Prime-1.
- Fortdezafinanciera: C.

Lascaificaciones A3y C fueron otorgadas por Moody’s ala Caja en abril de 2002y
laPrime-1 en abril de 2003. Todas ellasserén revisadas alo largo del gjercicio 2004.

Las escalas de calificacion de deuda a largo plazo empleadas por la agencia citada
son las siguientes:

Deudaalargo plazo

Significado
Aaa | Calidad 6ptima
Aa Altacaidad
Grado inversor
A Buenacalidad
Cdlidad
Baa satisfactoria
Moderada
Ba seguridad
Seguridad
B reducida,
vulnerabilidad
. Vulnerabilidad
Grado especulativo Caa identificada
Ca Retrasosen
pagos
Pocas
C posibilidades de
pago

Moody’s aplica una puntuacion de (1) a (3) en las categorias Aaa B que indica la
posicién relativa dentro de la categoria, siendo (1) la mejor posiciéon dentro de la
categoriay (3) lamas débil.

Las escalas de cdificacion de deuda a corto plazo empleadas por la agencia citada
son lassiguientes:
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Deudaa corto plazo
Significado
Prime-1 Alto grado de solvencia
Prime-2 Fuerte capacidad de
pago
Prime-3 Capecidad satisfactoria
Not prime Capacidad de pago
inferior a categorias
anteriores

Las escdas de fortaeza financiera empleadas por la agencia citada son las
siguientes:

Fortalezafinanciera

A

B

C

D

E

Moody’'s aplica en ocasiones un modificador “+” para ratings inferiores a la
categoria“A” y un modificador “-” para ratings superiores a la categoria“E” para
distinguir aguellos que estén en una categoriaintermedia.

La calificacion “A3" para la deuda a largo plazo otorgada a la Caja indica, de
acuerdo con lo sefidlado anteriormente, una garantia financiera buena, con una
consideracion media-alta. La calificacion “Prime-1" otorgada a la Caja indica la
fuerte capacidad para el reembolso puntual de deuda emitidaaun plazo inferior aun
afo. Por otra parte, la fortaleza financiera califica la seguridad intrinseca de la
entidad y su solvencia. La cdificacion “C” otorgada a la Cgja indica una fortaleza
financiera adecuada

Estas cdlificaciones crediticias no constituyen una recomendacion para comprar,
vender o ser titular de valores. Las calificaciones crediticias pueden ser revisadas,
suspendidas o retiradas en cualquier momento por las agencias de cdlificacion
responsables delas mismas.

Las mencionadas calificaciones crediticias son silo una estimacion y no tienen por
qué evitar alos potenciales inversores la necesidad de efectuar sus propios andlisis
sobrelaCgao losvaloresaadquirir.

La calificacion es una evaluacion de la capacidad y compromiso juridico de un
emisor para efectuar los pagos de intereses y amortizacion del principal en los
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1.2

casos previstos en las condiciones de la emision. La funcién de las calificaciones
en los mercados financieros es la de proporcionar una medida del riesgo de
incumplimiento en el pago de intereses, dividendos o principa de una inversion
derentafija

INFORMACION RELATIVA AL PROCEDIMIENTO DE COLOCACION
Y ADJUDICACION DE VALORES.

1.2.1. Solicitudes de suscripcion o adquisicion.

[1.2.1.1. Colectivo de potencialesinver sores.

La presente emision esta dirigida atodo tipo de inversores; no obstante lo anterior,
y de acuerdo con lo previsto en el Real Decreto 1343/1992, de 6 de noviembre, las
Obligaciones Subordinadas no podran ser adquiridas posteriormente por la
Entidad, por entidades del Grupo Consolidado o por otras entidades o personas
con apoyo financiero de la Entidad o del Grupo Consolidado, estando sujeto alo
previsto en el Codigo de comercioy enlalLey del Mercado de Valores.

11.2.1.2. Aptitud de la Financiacion Subordinada para cubrir exigencias
legales deinversion.

De conformidad con lo establecido en la Orden Ministerial de 1 de agosto de 1991
y en € articulo 17.1.a) del Reglamento de Instituciones de Inversién Colectiva
aprobado por Real Decreto 1393/1990, de 2 de noviembre y modificado por el
Real Decreto 91/2001, de 2 de febrero, las Obligaciones Subordinadas serén aptas
para cubrir las inversiones exigidas a las Ingtituciones de Inversion Colectiva en
los términos previstos por su regulacién especial una vez queden dichas
Obligaciones Subordinadas admitidas a cotizacién en el MERCADO A.l.A.F. DE
RENTA FIJA.

Asimismo, en virtud del articulo 50 del Reglamento de Ordenacion y Supervision
de los Seguros Privados aprobado por Real Decreto 2486/1998, de 20 de
noviembre, las Obligaciones Subordinadas serén aptas para la inversion de las
provisiones técnicas de las entidades aseguradoras, una vez queden dichas
Obligaciones Subordinadas admitidas a cotizacién en el MERCADO A.l.A.F. DE
RENTA FIJA.

Por Ultimo, a amparo de lo dispuesto en €l articulo 34.1 del Reglamento de Planes
y Fondos de Pensiones aprobado por Real Decreto 1307/1988 de 30 de
septiembre, las Obligaciones Subordinadas serén aptas para la inversion de los
activos de los Fondos de Pensiones en |os términos prescritos por la regulacion
citada una vez queden dichas Obligaciones Subordinadas admitidas a cotizacion
enel MERCADO A.I.A.F. DE RENTA FlJA.

[1.2.1.3. Periodo de suscripcion.

El periodo de suscripcion comenzara el segundo dia habil posterior a la fecha de
registro del Folleto en laCNMV vy finalizara alas 10.00 horas del 30 de marzo de
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2004. La suscripcién de las Obligaciones Subordinadas se efectuara mediante el
sistema de ventanilla abierta hasta la total colocacion de la emision o, en todo
caso, hasta las 10.00 horas del 30 de marzo de 2004, dia en que finaliza €l periodo
de suscripcién, quedando reducida la emision y contraido su importe al valor
nominal de las obligaciones colocadas en |la expresada fecha de cierre, de no
haberse cubierto en su totalidad.

[1.2.1.4. Tramitacion dela suscripcion.

Las peticiones de suscripcién tendran caracter irrevocable y se atenderan, por
riguroso orden de recepcion, en las Oficinas de la Entidad, por medio de un
sistema “on-line” que controla en todo momento e volumen suscrito. La
suscripcion quedard cumplimentada en firme y se entregarda a cliente €
documento justificativo de la mismaque no tendra mas efectos que e de acreditar
la suscripcion redlizada 'y no seré negociable. Serd anulado por € extracto de la
cuenta de valores. Se incluye como Anexo-4 a presente Folleto relacion de las
oficinas de la Entidad.

Sera necesario que €l peticionario tenga cuenta de efectivo y de valores abierta en
la Entidad en la fecha de desembolso. A los suscriptores que no tengan dichas
cuentas abiertas en la Entidad no se les cargaran gastos ni comisiones por la
aperturay la cancelacion de dichas cuentas.

Con posterioridad alafecha de desembolso y por |o que se refiere alas cuentas de
efectivo y de vaores abiertas en la Entidad, la Entidad cargara los gastos por
mantenimiento de saldo y administracion a los suscriptores (respecto de la cuenta
de efectivo se cargardn comisiones por mantenimiento y administracion y respecto
de la cuenta de valores se cargaran comisiones por administracion de valores).

A los suscriptores que mantengan las cuentas de efectivo y de valores através de
otra entidad, la Caga no repercutird ningln gasto por pago de cupones y
amortizacién, independientemente de las que, en su caso, puedan cobrar las
Entidades Participantes en IBERCLEAR.

[1.2.1.5. Formay fecha para hacer efectivo e desembolso.

La fecha de emisiéon sera el 30 de marzo de 2004. El desembolso del nominal de
los valores se efectuara € dia 30 de marzo de 2004. El desembolso de las
peticiones aceptadas se efectuara a cien por cien de su valor nominal, mediante
adeudo en la cuenta del suscriptor ya existente en la Entidad o abierta atal efecto.

[1.2.1.6. Formay plazo de entrega delos boletines de suscripcion.

El justificante sellado y firmado, entregado en e momento de ordenar la
suscripcion, servird como resguardo provisional acreditativo de la suscripcion, sin
posibilidad de negociacion. El justificante debera ser completado en la fecha de
desembolso con € oportuno documento de adeudo en cuenta efectuado por la
Entidad. Dicho justificante quedard anulado en € momento en que e inversor
reciba el extracto de su cuenta de valores.
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1.2.2. Colocacion y adjudicacion de valores.

[1.2.2.1. Entidadesgueintervienen en la colocacion delos valores.

La colocacion de los valores se redlizara através de las oficinas y sucursales de la
Entidad sin que participe ningun intermediario en calidad expresa de colocador o
asegurador de laemision.

[1.2.2.2. Entidad Directora o Coordinador a.

No intervienen en la emision ninguna Entidad Directora o Coordinadora. Dicha
funcion lagjercerala propia Entidad.

[1.2.2.3. Entidad Asegurador a.

No interviene en la emision ninguna Entidad Aseguradora.

[1.2.2.4. Procedimiento de colocacién y adjudicacion.

La Entidad procedera a la colocacion y adjudicaciéon de forma cronoldgica por €l
sistema de ventanilla abierta, centralizandose | as peticiones de suscripcion a través
de la red informatica de la Entidad, la cual procedera, de forma automética, a la
contabilizacion y estricto control y cumplimiento del orden cronol 6gico apuntado.

[1.2.2.5. Modalidad de prorrateo.

No procede.

[1.2.3. Plazo y for ma de entrega de los cer tificados definitivos de los valor es.

Las Obligaciones Subordinadas estardn representadas por medio de anotaciones
en cuenta, por tanto, no se expediran valores representativos de las mismasy se
seguirdn los mecanismos establecidos por las normas de funcionamiento del
MERCADO A.I.A.F. DE RENTA FIJA en cuanto a su inscripcion en el Registro de
Anotaciones en Cuenta. Asimismo, la documentacion acreditativa de haberse
realizado esta inscripcién a favor de los titulares de los valores se regira en cada
momento por las normas establecidas por IBERCLEAR, entidad encargada del
registro contable.

[1.2.4. Sindicato de obligacionistas.

Se ha designado como Comisario Provisional del Sindicato de Obligacionistas, a
D. Luis Fernando Garcia Andrés, con N.I.F. 13.681.907-N y domicilio a estos
efectos en Santander, Plaza de Velarde, 3, 39001, el cual ostenta € cargo de
Director de Planificacién y Control de laCaja.

El Reglamento del Sindicato de Obligacionistas ha sido redactado conforme a lo
gue establece la legidacion vigente, adjuntandose como Anexo-2 del presente
Folleto.
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El sindicato estara integrado por todos los suscriptores de las Obligaciones
Subordinadas y quedard constituido una vez se inscriba la escritura publica
relativaalaemision en el Registro Mercantil.

11.3. INFORMACION LEGAL Y DE ACUERDOS SOCIALES.

[1.3.1. Naturaleza juridica, denominacion legal de los valores y fechas y
or ganos que adoptar on los acuer dos.

L os valores emitidos tendran la natural eza de obligaci ones subordinadas.

Por financiacion subordinada se entiende cualquier forma de financiacidn que por
guedar sujeta, legal o voluntariamente, a una clausula de subordinacién, sufre una
postergacion en el rango de prelacién de créditos.

La Asamblea General de la Entidad, en uso de las facultades que le confieren los
Estatutos de la Entidad y en relacion con los objetivos y presupuestos de la
Entidad, en sesion celebrada € dia 12 de abril de 2003, concedié a Consgjo de
Administracién de la Entidad la autorizacién para emitir deuda subordinada (entre
otros vaores) hasta € limite maximo permitido en cada momento por las
disposiciones vigentes.

Sin perjuicio de laremision alas limitaciones contenidas en la legislacion vigente,
el referido acuerdo de la Asamblea General de la Entidad no contiene ninguna
limitacién cuantitativa adicional a la autorizacion conferida a Consgjo de
Administracion.

El Consgjo de Administracién, haciendo uso de la autorizacion conferida, acordo,
con fecha 28 de enero de 2004, la emision de un empréstito de obligaciones
subordinadas, denominado “Segunda Emision de Obligaciones Subordinadas
Caja Cantabria’ con arreglo a lo dispuesto en el Real Decreto 1343/1992, de 6
de noviembre, y sus posteriores modificaciones y con las caracteristicas que se
expresan en el presente Folleto.

Con posterioridad, mediante acuerdo suscrito el 16 de febrero de 2004, D.
Alfonso Maria Gutiérrez Rodriguez, D. Luis Fernando Garcia Andrés, y Dfia
Margarita Crespo Garcia, actuando en nombre y representacion de Cagja Cantabria,
en virtud de la autorizacion conferida por el mencionado acuerdo del Consgjo de
Administracion adoptado el 28 de enero de 2004, procedieron a determinar ciertos
aspectos relacionados con la emision y a modificar ciertos términosy condiciones
de laemisién establecidos por el acuerdo del Consejo de Administracién adoptado
el 28 de enero de 2004.

SEGUNDA EMISION DE OBLIGACIONES SUBORDINADAS CAJA CANTABRIA 28



Se incluyen como Anexo-1y forman parte integrante de este Folleto copia de las
certificaciones relativas a los citados acuerdos de la Asamblea General y del
Consgjo de Administracion de la Entidad, junto con una copia del acuerdo de
determinacion y modificacion de las condiciones adoptado €l 16 de febrero de
2004.

Los mencionados acuerdos se encuentran vigentes y no se ha adoptado ningdn
otro acuerdo de fecha anterior o posterior que los modifique o afecte.

[1.3.2. Acuerdos de modificacion de los valores en los supuestos de oferta
publica de venta.

No procede.

[1.3.3. Autorizaciones Administrativas previasala emision.

La presente emision no necesita autorizacion administrativa previa, estando
Unicamente sujeta a régimen de registro del presente Folleto por laCNMV.

Con fecha 3 de febrero de 2004 y 6 de febrero de 2004, se solicito6 calificacion al
BANCO DE EsPANA a fin de computar la presente emision de financiacion
subordinada como Recursos Propios de segunda categoria. El emisor se
compromete aremitir ala CNMV laresolucion que emita el BANCO DE ESPARA al
respecto tan pronto como esté disponible parala Entidad, sin que esta calificacion
implique recomendacion de la suscripcion o compra de los valores a que serefiere
el mismo, ni pronunciamiento en sentido alguno sobre la solvencia de la Entidad o
larentabilidad de |os val ores emitidos.

Si la calificacion como recursos propios de segunda categoria mencionada en €l

parrafo anterior fuera denegada a los valores objeto de este Folleto, la Caga
comunicara dicho extremo como hecho relevante ala CNMV. En dicho supuesto,
la Caja se compromete a mantener la presente emisién en los términos y
condiciones recogidos en este Folleto.

[1.3.4. Régimen L egal.

La financiacion subordinada se encuentra regulada en la Ley 13/1985, de 25 de
mayo, sobre Coeficientes de Inversion, Recursos Propios y Obligaciones de
Informacion de los Intermediarios Financieros, modificada por Ley 13/1992, de 1
dejunioy por Ley 19/2003, de 4 de julio, que ha tratado parcialmente esta figura
de la subordinacién en sede de Entidades de Crédito.

El articulo 20 del Real Decreto 1343/1992, de 6 de noviembre, establece qué
elementos comprenderan los recursos propios, citando en su apartado g) a las
financiaciones subordinadas, debiendo cumplir determinados requisitos recogidos
en el articulo 22.3 del Real Decreto mencionado
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El BANCO DE ESPANA, en desarrollo de la Ley 13/1992 y del Real Decreto
1343/1992, dict6 la Circular nimero 5/1993, de 26 de marzo, sobre determinacion
y control de los recursos propios minimos, en cuya norma octava se incluye la
financiacion subordinada, en la parte en que se halle efectivamente desembol sada,
como elemento comprendido dentro de los Recursos Propios, siempre que se
cumplan las condiciones ya reflgjadas en e articulo 22.3 del Rea Decreto
1343/1992.

Dicha norma octava ha sido modificada por la Circular 2/1994, de 4 de abril, que
suprime un inciso de la letra g), y da una nueva redaccion a la letra h); por la
Circular de 29 de mayo de 1998, que da nueva redaccién a Ultimo péarrafo del
apartado 1.g); y por la Circular 12/1996 de 29 de noviembre que redacto € dltimo
guion del apartado 1.9); y por la Circular 5/1998, de 29 de mayo, que dio nueva
redaccion a ultimo parrafo de ese apartado.

[1.3.5. Garantias de emision.

La emision esta garantizada por la responsabilidad patrimonial universal de la
Entidad con arreglo a Derecho.

[1.3.5.1. Garantiasreales.

No existen garantias reales adicionales.

[1.3.5.2. Garantias personales de ter ceros.

No existen garantias personal es de terceros.

[1.3.5.3. Prelacion de créditos.

La presente emision tiene la consideracion de financiacion subordinada. Se
entiende por financiacion subordinada aquella que, por quedar sujeta lega o
voluntariamente a una clausula de subordinacion, sufre una postergacion en el
rango de prelacion de créditos.

Asi, debido a las caracteristicas propias de tal subordinacion, los tenedores de las
Obligaciones Subordinadas se sitUan después de todos |os acreedores comunes de
la Entidad, conforme a lo dispuesto en € articulo 20.1.g del Rea Decreto
1343/1992, de 6 de noviembre.

Esta emision no goza de preferencia en e seno de la deuda subordinada de la
Entidad, renunciandose en particular a los beneficios derivados del otorgamiento
de la escritura publica que formalice la presente emision de Obligaciones
Subordinadas.

En el supuesto de aplicacion de las reglas de prelacion de créditos establecidas en
el Codigo de comercio, en el Cadigo civil o en la Ley 22/2003, de 9 de julio,
concursal, por incurrir la Entidad en un procedimiento de quiebra, suspension de
pagos, concurso de acreedores, concurso, disolucion o liquidacion o cualquier otro
procedimiento que requiera la aplicacion de las mencionadas reglas de prelacion
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de créditos, los derechos y créditos de los tenedores de las Obligaciones
Subordinadas frente a la Entidad se situaran, salvo que la legislacion aplicable
estableciese otra cosa, detréas de todos los acreedores comunes de la Entidad, de
conformidad con lo dispuesto en el articulo 20.1. letra g) del Real Decreto
1343/1992, de 6 de noviembre, es decir, de la siguiente manera:

1. Traslosderechosy créditos de todos |os acreedores comunes de la Entidad.

2. Pari passu con los derechos y créditos de cualquier otro acreedor subordinado
de la Entidad®, con independencia de que dichos derechos o créditos se
encuentren elevados a escritura publica, siempre y cuando se haya renunciado
expresamente a todos los privilegios derivados de la elevaciéon a escritura
publica conforme a la legislacion espafiola, en la medida permitida por la
legislacion espafiola.

3. Con prioridad sobre los derechos derivados del fondo fundacional, sobre los
derechos de los tenedores de cuotas participativas y participaciones
preferentes emitidas o garantizadas por la Caja, y de cualesquiera acreedores

de la Entidad caracterizados como otros acreedores asimilados a la aportacion
de capital®.

La Entidad se compromete a que en €l caso de que se proceda a emitir deuda
subordinada en €l futuro, conste expresamente en la escritura publica de emision
gue los derechos y créditos de los tenedores de | os titul os representativos de dicha
emision se situarén pari passu con los derechos y créditos de los tenedores de las
Obligaciones Subordinadas objeto de |a presente emision.

Los fondos obtenidos en esta emision tendran la consideracion de Recursos
Propios de segunda categoria.

[1.3.6. Forma derepresentacion.

Las Obligaciones Subordinadas estaran representadas mediante anotaciones en
cuenta. La entidad encargada del registro contable de las anotaciones en cuenta
serd IBERCLEAR, con domicilio en Madrid, ¢/ Pedro Teixeira, 8, junto con sus
Entidades Participantes.

En relacion con otras emisiones subordinadas vivas de la Cgja, ver apartado 11.5.2 de este Falleto.
A lafechadel presente Folleto la Cgja ha garantizado las siguientes emisiones:

? Emision de Preference Shares Series A (participaciones preferentes Serie A) emitidas por
CANTABRIA CAPITAL LIMITED de fecha 10 de diciembre de 2001.

? Emision de Participaciones Preferentes Serie 1 por CANTABRIA PREFERENTES, SA.
(SociEDAD UNIPERSONAL) de fecha 15 de diciembre de 2003.

?  Emisiones de deuda subordinada por CANTABRIA FINANCE LTD de fecha 28 de diciembre
de 2000 y 28 de marzo de 2001.

SEGUNDA EMISION DE OBLIGACIONES SUBORDINADAS CAJA CANTABRIA 31



Esta previsto solicitar la admision a cotizacion en mercado secundario organizado
(MERCADO A.l.A.F. DE RENTA FiJA).

[1.3.7. L egislacion aplicabley tribunales competentes en caso de litigio.

La presente emisién de deuda subordinada se crea a amparo de la legislacion
espafiola. En concreto, le serén de aplicacion las siguientes disposiciones.

(& Ley 13/1985, de 25 de mayo, de Coeficientes de Inversion, Recursos Propios
y Obligaciones de Informacion de los Intermediarios Financieros, reformada
por Ley 13/1992, de 1 de junio, sobre Recursos Propios y Supervision en
Base Consolidada de las Entidades Financieras y por Ley 19/2003, de 4 de
julio, de Régimen juridico de los movimientos de capitales y de las
transacciones econémicas con € exterior y sobre determinadas medidas de
prevencion del blanqueo de capitales.

(b) Real Decreto 1343/1992, de 6 de noviembre, que desarrolla la Ley 13/1992,
de 1 junio, sobre Recursos Propios y Supervision en Base Consolidada,
modificado por el Real Decreto 538/1994, de 25 de marzo, y por € Real
Decreto 1419/2001, de 17 de diciembre.

(o Circular 5/1993, de 26 de marzo, del Banco de Espafia, sobre la
determinacién y control de los recursos propios minimos, modificada por las
Circulares 2/1994, de 4 de abril; 12/1996, de 29 de noviembre; 5/1998, de 29
de mayo; y 3/2003, de 24 de junio, del Banco de Espafia.

(d) Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, modificada por Ley
37/1998, de 16 de noviembre, por Ley 44/2002, de 22 de noviembre, y por
Ley 26/2003, de 17 dejulio.

(6) Real Decreto 291/1992, de 27 de marzo, sobre Emisiones de Ofertas Publicas
de Ventas de Valores, modificado por Rea Decreto 2590/1998, de 7 de
diciembre, sobre Modificaciones del Régimen Juridico de los Mercados de
Valores, y por Real Decreto 705/2002, de 19 de julio, por € que se regulala
autorizacion de la emision de Deuda Publica de las Entidades L ocales.

(f) Orden de 12 de julio de 1993, sobre Folletos Informativos y otros desarrollos
del Real Decreto 291/1992, de 27 de marzo, sobre Emisiones y Ofertas
Publicas de Venta de Vaores, modificada por la Orden de 18 de abril de
2001.

(g) Circular 2/1999, de 22 de abril, de la CNMV, por la que se Aprueban
Determinados Modelos de Folletos de Utilizacion, en Emisiones u Ofertas
Plblicas de Vaores, modificada por la Circular 3/2000, de 30 de mayo, y
2/2003, de 18 de marzo, delaCNMV.

En caso de litigio serdn competentes los Juzgados y Tribunales correspondientes,
segun lalegislacion vigente espariola.
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[1.3.8. Ley decirculaciéon delos valor es.

Segun lalegislacion vigente, no existen restricciones a la libre transmisibilidad de
los valores emitidos al amparo de la presente emision de deuda subordinada, a
salvo de lo previsto por razones de solvencia en e articulo 22.3.d. del Rea
Decreto 1343/1992, de 6 de noviembre, por lo que las Obligaciones Subordinadas
no podran ser adquiridas posteriormente por la Entidad, por entidades de su Grupo
Consolidado o por otras entidades o personas con apoyo financiero de la Entidad
0 de su Grupo Consolidado, estando sujeto alo previsto en el Cédigo de comercio
y enlalLey del Mercado de Valores.

[1.3.9. I nformacion sobr e los requisitos y acuerdos previos para la admision a

1.4

negociacion en un mer cado secundario or ganizado.

El Consgjo de Administracion de la Entidad en sesion celebrada el 28 de enero de
2004, adopto, entre otros acuerdos, €l de solicitar la admision a cotizacion de esta
emision en el MERCADO A.|.A.F. DE RENTA FIJA.

INFORMACION RELATIVA A LA ADMISION A COTIZACION EN
MERCADO SECUNDARIO ORGANIZADO DE LOSVALORES OBJETO
DE LA PRESENTE EMISION.

[1.4.1. M er cados secundarios or ganizados y plazo de admisidn a cotizacion.

La Entidad se compromete a que la emision objeto del presente Folleto cotice en
el MERCADO A.lI.A.F. DE RENTA FIJA, en un plazo no superior a dos (2) meses
desde lafecha de cierre dd periodo de suscripcion.

A td fin, la Entidad redlizara todos los tramites necesarios para que no se exceda
el plazo mencionado. En caso de incumplimiento de este plazo, la Entidad hara
publicas las causas de retraso a menos en un diario de difusion nacional y lo
comunicara a la CNMV, sin perjuicio de la responsabilidad en que pudiera
incurrir la Entidad.

Si @ incumplimiento fuera imputable a la Entidad, ésta respondera frente a los
inversores por los dafos y perjuicios que pudieran sufrir como consecuencia detal
retraso.

Asimismo, la Entidad solicitard la inclusion de la emision en e sistema de
IBERCLEAR, de forma que se efectle la compensaciéon y liquidacion de las
Obligaciones Subordinadas de acuerdo con las normas de funcionamiento que
respecto de valores admitidos a cotizacion en el MERCADO A.l.A.F. DE RENTA
FiJA tenga establ ecidas 0 puedan ser aprobadas en un futuro por IBERCLEAR.

La Entidad conoce y acepta cumplir los requisitos y condiciones exigidos para la
admisién, permanencia y exclusion de los valores en el MERCADO A.l.A.F. DE
RENTA FiJA, segun la legislacion vigente y los requerimientos de sus Organismos
Rectores.
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La natural eza subordinada de los valores de la presente emision no permite que la
Entidad, bien directamente o através de cualquier entidad de las que componen su
Grupo Consolidado, mantenga en cartera valores de la caracteristica de deuda
subordinada que hubieran sido emitidos por cualquier entidad de dicho grupo
consolidado.

[1.4.2. Entidad de Liquidez.

La CECA ha suscrito con la Entidad un contrato de liquidez con relacion a la
presente emisién de Obligaciones Subordinadas.

[1.4.2.1. Obligacionesde presencia.

CECA se compromete a cotizar precios de compra y venta de las Obligaciones
Subordinadas en el MERCADO A.lI.A.F. DE RENTA FIJA durante cada sesion de
negociacion de acuerdo con las siguientes reglas:

(i) Los precios cotizados por CECA serén vinculantes para 6rdenes de
compra y venta de Obligaciones Subordinadas cuyo importe en
conjunto no exceda de CIEN MIL (100.000) EUROS diarios, referidos
al total delos precios de compray venta cotizados por CECA.

(i) Los precios cotizados por CECA serén calculados con una oscilacion
gue no serda superior a 10% en términos de T.I.R., con un maximo de
50 puntos bésicos en términos de T.I.R. y nunca seré superior a 1 punto
porcentual en términos de precio, en funcién de las condiciones de
mercado existentes en cada momento, teniendo en cuenta la rentabilidad
de la presente emisién y la situacion de los mercados de renta fija en
general, pudiendo CECA decidir los precios que cotice y modificarlos
cuando lo considere oportuno, pero sin perjudicar injustificadamente la
liquidez del vaor.

(iii) Lacotizacion de los precios de venta estara sujeta a la disponibilidad de
valores en el mercado, comprometiéndose CECA aredizar sus mejores
esfuerzos paralocalizar valores con los que corresponder ala demanda.

CECA quedara exonerada de sus responsabilidades ante cambios de las
circunstancias estatutarias, legales o econémicas de la Cgja que provoquen una
disminucion significativa de su solvencia, o ante un supuesto de fuerza mayor o
de ateracion extraordinaria de las circunstancias del mercado que hicieran
excepciona mente gravoso el cumplimiento del contrato de liquidez.

En cualquier caso, una vez las citadas circunstancias hayan desaparecido, CECA
estara obligada a reanudar el cumplimiento de sus obligaciones de acuerdo con lo
dispuesto en el contrato de liquidez.

[1.4.2.2. Obligacionesdeinformacion.

CECA difundira diariamente los precios que cotice a través de pantalla de
informacion financiera Reuters, pagina GSMK o aquella que pudiera sustituirla.
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CECA difundira con la periodicidad que los volumenes contratados requieran vy,
como minimo, mensualmente, los indicados volumenes, sus precios medios y
vencimientos, bien através del MERCADO A.l.A.F. DE RENTA FiJA, de IBERCLEAR,
o de la pantalla de informacion Reuters, pagina GSMK o aguella que pudiera
sustituirla, a su eleccion.

CECA deberainformar inmediatamente ala Cgja de las incidencias o noticias que
[leguen a su conocimiento que afecten a la negociacion de las Obligaciones
Subordinadas emitidas al amparo de la presente emision.

CECA informara a la Cagja con la periodicidad que ésta le indique sobre los
niveles de precios y volumenes de Obligaciones Subordinadas que aquélla ofrezca
en e mercado.

[1.4.2.3. Gastosy comisiones.

Por los servicios arealizar por CECA como Entidad de Liquidez se devengara una
comision anual de TRES MIL (3.000) EUROS.

[1.4.2.4. Duracion.

El contrato de liquidez tendrd una vigencia de cinco (5) afios, prorrogandose
tacitamente a su vencimiento por periodos de un (1) afio, a no ser que cualquiera
de las partes proceda a sefidlar su terminacion, 1o que habra de hacerse con un
preaviso de al menos dos (2) meses respecto de la fecha de terminacion original o
de cualquiera de las prérrogas.

En caso de denuncia del contrato de liquidez por cualquiera de las partes, CECA
vendra obligada a continuar desempefiando sus funciones en los términos
establecidos en el contrato de liquidez hasta que se haga efectivala designacion de
una nueva entidad que haya de sustituirla en sus funciones. La Caay CECA se
obligan a llevar a cabo sus mejores esfuerzos para localizar a la mayor brevedad
posible una entidad que asuma las funciones establecidas en el contrato de
liquidez para CECA. En cuaquier caso, e nombramiento de una nueva entidad de
liquidez serd comunicado a la CNMV y a los tenedores de Obligaciones
Subordinadas mediante la publicacion de un anuncio en las oficinas de la Entidad.

La amortizacion de las Obligaciones Subordinadas, de acuerdo con |os términos
de la emisién contenidos en e presente Folleto, determinara la terminacion del
contrato de liquidez.

11.4.25. Resolucion.

La Cga podra resolver el contrato de liquidez en caso de incumplimiento por
CECA de las obligaciones asumidas en virtud del contrato de liquidez.

Laresolucion del contrato de liquidez serd comunicada a la CNMV y notificada
por la Cagja alos tenedores de Obligaciones Subordinadas mediante la publicacién
de un anuncio en las oficinas de la Entidad.
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11.4.3.

En todo caso, ante cualquier supuesto de resolucion del contrato de liquidez
(excluidos los supuestos de denuncia del contrato por la Caja o CECA a término
del periodo inicia o de cualquiera de sus prorrogas, o de amortizaciéon de las
obligaciones subordinadas), tanto la Caja como CECA se obligan a llevar a cabo
sus mejores esfuerzos para localizar una entidad que asuma las funciones
establecidas en e contrato de liquidez para CECA, debiendo ésta continuar
desempefiando sus funciones en los términos establecidos en el contrato de
liquidez hasta que se haga efectiva la designacion de la nueva entidad que haya de
sustituirlaen las mismas.

Datos relativos a la negociacion de empr éstitos admitidos a negociacion
en mer cados secundarios or ganizados.

A continuacioén, se incluyen datos de cotizacion en e MERCADO DE A.l.A.F. DE
RENTA FiJa, entre e 1 de enero de 2003 y € 30 de enero de 2004, de los Pagarés
emitidos dentro de los denominados “ Segundo Programa de Emision de Pagarés
de Empresa de Elevada Liquidez Caja Cantabria de 26 de diciembre de 2002 y
“Tercer Programa de Emisién de Pagarés de Empresa Caja Cantabria de 4 de
septiembre de 2003” y de las Obligaciones Subordinadas emitidas al amparo de la
“Primera Emision de Obligaciones Subordinadas Caja Cantabria’, anicos valores
emitidos directamente por la Entidad y admitidos a negociacion en mercados

secundarios organizados.

T elaley || MELEES) | [FEECE ) REEEES Toming | decatisation | Fechaditima PrTT,c';d PrTT,c';d
Bl datos emision vencimiento negodiado (%) cotizacion (n(%x) (n("|1|;1)
oS ES0214975007 01/03 10/10/02 10/10/12 673 66,67 29/01/03 99,990 | 99,960
PE ES0514975343 01/03 21/01/03 22/04/03 3.500 4,76 22/01/03 2,840 2,840
oS ES0214975007 02/03 10/10/02 10/10/12 201 70,00 28/02/03 99,990 | 99,960
oS ES0214975007 03/03 10/10/02 10/10/12 3.209 85,71 31/03/03 100,000 | 99,970
PE ES0514975343 03/03 21/01/03 22/04/03 13.920 9,52 31/03/03 2,685 2,625
PE ES0514975392 03/03 04/03/03 04/06/03 2.000 4,76 18/03/03 2,600 2,600
PE ES0514975418 03/03 13/03/03 14/04/03 47.670 9,52 31/03/03 2,680 2,630
PE ES0514975426 03/03 18/03/03 19/05/03 2.000 4,76 19/03/03 2,646 2,646
PE ES0514975434 03/03 26/03/03 09/04/03 1.000 4,76 27/03/03 2,620 2,620
oS ES0214975007 04/03 10/10/02 10/10/12 1.316 85,00 30/04/03 100,000 | 99,960
PE ES0514975376 04/03 03/03/03 03/11/03 1.100 5,00 30/04/03 2,474 2,474
PE ES0514975400 04/03 04/03/03 04/09/03 5.700 10,00 17/04/03 2,540 2,500
PE ES0514975442 04/03 27/03/03 27/06/03 4.050 5,00 01/04/03 2,560 2,560
PE ES0514975459 04/03 08/04/03 08/07/03 1.730 10,00 17/04/03 2,570 2,555
PE ES0514975467 04/03 09/04/03 09/05/03 1.000 5,00 10/04/03 2,590 2,590
oS ES0214975007 05/03 10/10/02 10/10/12 572 76,19 30/05/03 99,990 | 99,970
PE ES0514975392 05/03 04/03/03 04/06/03 800 9,52 09/05/03 2,610 2,610
PE ES0514975509 05/03 21/05/03 21/08/03 1.000 4,76 22/05/03 2,380 2,380
oS ES0214975007 06/03 10/10/02 10/10/12 1.378 90,48 30/06/03 99,990 | 99,940
PE ES0514975525 06/03 16/06/03 16/09/03 3.100 9,52 24/06/03 2,160 2,130
PE ES0514975533 06/03 20/06/03 18/12/03 5.000 4,76 23/06/03 2,086 2,086
oS ES0214975007 07/03 10/10/02 10/10/12 614 86,96 31/07/03 99,990 | 99,980
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T elaley || MELEES) | [FEECE ) REEEES Toming | decatsation | Feshaditima PrTT,c';d PrTT,c';d
Bl datos emision vencimiento negodiado (%) cotizacion (n(%x) (n("|1|;1)
PE ES0514975400 07/03 04/03/03 04/09/03 9.500 13,04 10/07/03 2,160 2,150
PE ES0514975475 07/03 16/04/03 16/10/03 4.000 8,70 22/07/03 2,140 2,120
oS ES0214975007 08/03 10/10/02 10/10/12 321 55,00 29/08/03 99,990 | 99,980
PE ES0514975400 08/03 04/03/03 04/09/03 2.500 5,00 01/08/03 2,110 2,110
PE ES0514975582 08/03 24/07/03 23/01/04 1.500 5,00 04/08/03 2,119 2,119
PE ES0514975608 08/03 22/08/03 21/05/04 2.400 5,00 25/08/03 2,210 2,210
oS ES0214975007 09/03 10/10/02 10/10/12 1.399 68,18 30/09/03 100,000 | 99,990
PE ES0514975616 09/03 16/09/03 10/12/03 1.500 4,55 17/09/03 2,150 2,150
PE ES0514975624 09/03 24/09/03 22/10/03 12.000 4,55 26/09/03 2,149 2,149
PE ES0514975632 09/03 25/09/03 03/10/03 2.000 4,55 26/09/03 2,140 2,140
oS ES0214975007 10/03 10/10/02 10/10/12 1.233 91,30 31/10/03 100,000 | 99,990
PE ES0514975376 10/03 03/03/03 03/11/03 2.000 4,35 24/10/03 2,114 2,114
PE ES0514975624 10/03 24/09/03 22/10/03 6.500 8,70 07/10/03 2,150 2,110
PE ES0514975665 10/03 09/10/03 28/10/03 2.000 4,35 10/10/03 2,110 2,110
PE ES0514975707 10/03 16/10/03 16/02/04 3.000 4,35 17/10/03 2,170 2,170
PE ES0514975715 10/03 17/10/03 19/01/04 10.200 8,70 23/10/03 2,180 2,149
oS ES0214975007 11/03 10/10/02 10/10/12 940 75,00 28/11/03 100,000 | 99,990
PE ES0514975376 11/03 03/03/03 03/11/03 8.000 5,00 03/11/03 2,109 2,109
PE ES0514975616 11/03 16/09/03 10/12/03 1.500 5,00 07/11/03 2,110 2,110
PE ES0514975681 11/03 16/10/03 16/04/04 55.000 5,00 04/11/03 2,240 2,240
PE ES0514975699 11/03 16/10/03 15/03/04 5.000 10,00 25/11/03 2,210 2,190
PE ES0514975707 11/03 16/10/03 16/02/04 12.300 5,00 13/11/03 2,210 2,180
PE ES0514975731 11/03 04/11/03 04/05/04 20.000 5,00 05/11/03 2,234 2,234
PE ES0514975749 11/03 07/11/03 19/11/03 3.800 10,00 12/11/03 2,000 2,000
oS ES0214975007 12/03 10/10/02 10/10/12 883 66,67 29/12/03 100,000 | 99,990
PE ES0514975616 12/03 16/09/03 10/12/03 6.000 5,56 04/12/03 2,112 2,110
PE ES0514975657 12/03 30/09/03 22/12/03 1.500 5,56 01/12/03 2,100 2,100
PE ES0514975673 12/03 09/10/03 09/01/04 7.500 16,67 18/12/03 2,176 2,160
PE ES0514975681 12/03 16/10/03 16/04/04 3.000 5,56 09/12/03 2,200 2,200
PE ES0514975699 12/03 16/10/03 15/03/04 38.200 16,67 19/12/03 2,184 2,170
PE ES0514975707 12/03 16/10/03 16/02/04 3.500 11,11 19/12/03 2,150 2,140
PE ES0514975715 12/03 17/10/03 19/01/04 2.900 5,56 19/12/03 2,160 2,160
PE ES0514975731 12/03 04/11/03 04/05/04 2.200 5,56 01/12/03 2,257 2,215
PE ES0514975772 12/03 05/12/03 05/02/04 1.500 5,56 29/12/03 2,130 2,130
PE ES0514975780 12/03 18/12/03 18/06/04 40.000 5,56 19/12/03 2,235 2,235
oS ES0214975007 01/04 10/10/02 10/10/12 3.829 75,00 30/01/04 100,000 | 99,990
PE ES0514975608 01/04 22/08/03 21/05/04 3.000 5,00 20/01/04 2,100 2,100
PE ES0514975681 01/04 16/10/03 16/04/04 5.100 5,00 20/01/04 2,095 2,085
PE ES0514975707 01/04 16/10/03 16/02/04 3.400 10,00 28/01/04 2,050 2,040
Importes expresados en miles de euros
PE = Pagarés de Empresa
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OS= Obligaciones Subordinadas
D precio para Obligaciones Subordinadasy TIR para Pagarés de Empresa.

I1.5. FINALIDAD DE LA OPERACIQN Y SU EFECTO EN LAS CARGAS Y
SERVICIO DE LA FINANCIACION AJENA.

[1.5.1. Finalidad dela operacion.

[1.5.1.1. Destino del importe neto dela emision.

Lafinalidad de la presente emision es la de incrementar |os Recursos Propios de
la Entidad mediante la computabilidad en los mismos de la financiacién
subordinada suscritay desembolsada.

[1.5.1.2. Motivosy finalidad dela oferta publica de venta de valor es.

No procede.
[1.5.2. Cargasy servicio delafinanciacion ajena.

La evolucion de los flujos devengados por las emisiones vivas de renta fija
durante los dos Ultimos gjercicios, asi como la previstaparael gercicio corriente y
los tres proximos, es lasiguiente:

Emision 2002 2003 2004 (p) | 2005 (p) | 2006 (p) | 2007 (p)
Deuda Subordinada
Caja Cantabria

Emisién 30-MAR-2004 @ - - 856| 1.010| 1.010 1.010
Intereses - - 856 1.010 1.010 1.010
Amortizacion - - - - - -
Emisién 10-OCT-2002 @ - 2.381 1.975 1.975 1.975 1.975
Intereses - 2.381 1.975 1.975 1.975 1.975
Amortizacion - - - - - -

Cantabria Finance Limited
Emisién 28-MAR-2001 © 700 551 539 539 539 539
Intereses 700 551 539 539 539 539
Amortizacion - - - - - -
Emisién 28-DIC-2000 © 700 551 539 539 539 539
Intereses 700 551 539 539 539 539
Amortizacion - - - - - -

Participaciones Prefer entes
Cantabria Preferentes, SA.

(Sociedad Unipersonal)

Emisién 15-DIC-2003 ¥ - - 1.405 1.234 1.234 1.234
Intereses - - 1.405 1.234 1.234 1.234
Amortizacion - - - - - -

Cantabria Capital Limited

Emision 10-DIC-2001 © 1.122 773 772 772 772 772

Intereses 1.122 773 772 772 772 772
Amortizacion - - - - - -
TOTAL 2522 4.256 6.086 6.069 6.069 6.069
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Emision 2002 2003 | 2004 (p) | 2005 (p) | 2006 (p) | 2007 (p)
SALDO VIVO 140.000| 195.000| 240.000| 240.000| 240.000| 240.000

Datos en miles de euros.
(p) = previsién. Setoma como hipétesis el mantenimiento a futuro de los siguientestipos:

1) 39 hasta 10-SEP-2004 (excluido) y 2,243% (Euribor a 3 meses de 30 de enero de 2004
mas diferencial de 15 puntos basicos) en € resto de la emisién, suponiendo que todos los
titulos se desembolsan € 30 de marzo de 2004, por importe de 45 millones de euros.

2 2.469% correspondiente al promedio de los tipos variables aplicados en los cupones
pagados en € afio 2003.

® 3363% correspondiente al promedio de los tipos variables aplicados en los cupones
pagados en € afio 2003.

@ 3% hasta 30-MAR-2004 (excluido) y 2,243% (Euribor a tres meses de 30 de enero de
2004 mas diferencial de 15 puntos basicos) hasta la fecha de amortizacion de la emision.

® 257% correspondiente al promedio de los tipos variables aplicados en los cupones
pagados en €l afio 2003.

Laevolucién de los flujos relativos a las deudas con y sin garantias de la Entidad
durante los dos Ultimos gjercicios, asi como la prevista para €l presente gjercicio y
los tres proximos, esla siguiente:

Concepto 2002 2003 2004 (p) 2005 (p) 2006 (p) 2007 (p)
Entidades de

crédito 91.599 93.147 98.146 103.053 108.206 113.616
Débitos a

clientes 3.265.587 | 3.728.804| 4.176.231| 4.593.854| 5.053.240| 5.558.563
Financiaciones

subordinadas

@ 140.000 194.965 239.965 239.965 239.965 239.965
De empréstitos

y otros vaores

negociables @ 143.370 577.160 560.000 560.000 560.000 560.000
TOTAL 3.640.556 | 4.594.076| 5.074.342| 5.496.872| 5.961.410| 6.472.145

Datosindividuales del balance de la Entidad en miles de euros.

(p) = prevision.

@ | ncluye la deuda subordinada emitida por la Entidad y |os depdsitos subordinados a favor de
CANTABRIA FINANCE LIMITED, CANTABRIA CAPITAL LIMITED y CANTABRIA PREFERENTES, SA.
(SOCIEDAD UNIPERSONAL).

@ Corresponde a Programas de Pagarés.

En cuanto a los compromisos de firma, la evolucion de los flujos de la Entidad
durante los dos Ultimos gjercicios, asi como la prevista para €l presente gercicio y
los tres proximos, es lasiguiente:
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P.p

Concepto 2002 2003 2004 (p) 2005 (p) 2006 (p) 2007 (p)

Pasivos
contingentes 271.144 326.140 342.447 377.547 396.424
Disponibles
por terceros 727.198 722.633 758.765 836.538 878.365
Otros
COMpPromisos 37.981 40.760 42.798 47.185 49,544

TOTAL 1.036.323| 1.089.533| 1.144.010 1.261.270| 1.324.333

Datos individuales del balance de la Entidad en miles de euros.
(p) = prevision.

La Entidad no haincurrido en incumplimiento del pago de intereses o devolucion

del principal.

D. Luis Fernando Garcia Andrés

En Santander, a 24 de febrero de 2004

CAJA DE AHORROS DE SANTANDER Y CAJA DE AHORROS DE SANTANDER Y
CANTABRIA

CANTABRIA
P.p

D. Alfonso Maria Gutiérrez Rodriguez
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ANEXO 1
ACUERDOSDE LA ASAMBLEA GENERAL Y DEL CONSEJO DE
ADMINISTRACION Y ACUERDO DE DETERMINACION Y MODIFICACION
DE LASCONDICIONESDE LA EMISION DE 16 DE FEBRERO DE 2004
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ANEXO 2
REGLAMENTO DEL SINDICATO DE OBLIGACIONISTAS
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ANEXO 3
ESTADOSFINANCIEROS PROVISIONALESINDIVIDUALESNO
AUDITADOSDE LA CAJAY CONSOLIDADOSNO AUDITADOSDE LA
CAJA'Y SU GRUPO A 31 DE DICIEMBRE DE 2003
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ANEXO 4
RELACION DE OFICINAS DE CAJA CANTABRIA
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