PROGRAMA DE EMISION DE WARRANTS DE
ARGENTARIA

IMPORTE MAXIMO = 500 Millones de Euros, equivalentes a 83.193 millones
de pesetas.

FOLLETO INFORMATIVO REDUCIDO, MODELO RED5 SEGUN LA CIRCULAR 2/1999,
INSCRITO EN LOS REGISTROS OFICIALES DE LA CNMV CON FECHA 2 DE DICIEMBRE
DE 1999.

ESTE FOLLETO INFORMATIVO REDUCIDO ESTA COMPLEMENTADO POR EL
FOLLETO CONTINUADO INSCRITO EN LOS RR.OO. DE LA CNMV CON FECHA 15 DE
JUNIO DE 1999.

CAPITULOO.

Los warrants cuya emisién se ampara bajo este Folleto son activos financieros que incorporan
un derecho de opcién de compra, suscripcion o ventade los Activos Subyacentes o un derecho
a obtener la diferencia econémica positiva entre los valores de los Activos Subyacentes,
medidos en diversos momentos del tiempo, siendo € derecho incorporado en e warrant,
gjercitable en unafecha concreta o en un periodo determinado.



Por sus propias caracteristicas, los warrants a emitir por € Emisor de acuerdo con €l presente
folleto, tendran el régimen juridico de los valores negociables, al amparo de lo establecido en €l
articulo 2 del Real Decreto 291/1992, de 27 de marzo, sobre Emisiones y Ofertas Plblicas de
Ventade Valores. A pesar de seguir el régimen juridico de los valores negociables, los warrants
son una categoria de valores sin un régimen legal especifico en € derecho esparial.

De acuerdo con lo anterior, los warrants que se emiten tendran las siguientes caracteristicas
relevantes para €l inversor:

Son valores negociables, quedando por tanto sometidos a la normativa de laLey 24/1988 del
Mercado de Valores, modificada por la Ley 37/1998 del Mercado de Vaores, y a sus
disposiciones de desarrollo. Como valores negociables seran libremente transmisibles en un
mercado secundario de valores, unavez que estén admitidos a negociacion.

La liquidacion podra ser en metalico o por entrega fisica. En el primer caso, otorgan €l
derecho a sus suscriptores, a percibir en dinero, a su gjercicio, la diferencia positiva, si la
hubiera para € caso de call warrant (0 € vaor absoluto de la diferencia negativa, para €l
caso de put warrant), entre los precios de los Activos Subyacentes y el Precio de Ejercicio.
Sus titulares podran esperar a gercicio del warrant (durante su vida, en el caso de warrant
americano, o a vencimiento, en el caso de warrant europeo), para percibir los importes a que
en su caso tuviesen derecho, o transmitirlo en el mercado secundario en que cotice, antes de
Su vencimiento.

Si se liquida por entrega fisica del subyacente, dara € derecho a titular del warrant a
entregar o recibir dicho activo, durante su vida, en € caso de warrant americano, o a
vencimiento, en el caso de warrant europeo.

Si llegada la Fecha de Vencimiento el titular del warrant no hubiera gjercitado el derecho
incorporado a warrant, se gjercitarédn de forma automética por e emisor.

Los diferentes tipos de Activos Subyacentes comprenderan:

-Acciones individuales de empresas cotizadas o no en mercados organizados, nacionales o
internacionales, (excepto Argentaria, Caja Postal y Banco Hipotecario S.A), asi como futuros
sobre las mismas.

-Indices de mercados organizados de val ores de renta variable espafiol es o extranjeros, o futuros
sobre los mismos, asi como aquellos no cotizados 0 que sean de creacion especifica para una
emision en concreto.

-Cestas de acciones de empresas cotizadas en mercados organizados espafioles 0 extranjeros y
cestas de indices de mercados organizados de valores de renta variable esparioles o extranjeros,
y de futuros sobre los mismos.

-Tipos de interés de depositos, en Euros, pesetas o cualquier otra moneda, cotizados en los
mercados interbancarios locales de cada moneda o en € Euromercado, asi como diferenciales
sobre e mismo o distintos activos, FRAS, futuros sobre tipos de interés y titulos de renta fija
(publica o privada) y futuros sobre los mismos, cotizados en mercados organizados.

-Divisas: incluyendo cestas de divisas, seguros de cambio, indicesy futuros, entre otros.
- Materias primas, futuros sobre materias primas cotizadas en mercados organizados, nacionales

o internacionales, incluyendo a titulo meramente enunciativo metales, petrdleo y sus derivados,
cereales, etc y cestas de materias primas.



El precio de cotizacion de un warrant en e mercado secundario vendra determinado por
diversos factores, fundamentalmente |os siguientes:

a) Diferenciaentre el precio de mercado del Activo Subyacentey el precio de gercicio.

El precio de un warrant de compra se incrementara cuando el precio del Activo
Subyacente se incremente y bajara cuando este disminuya. En el caso de un warrant de
venta, el precio de cotizacion del warrant se incrementard cuando baje el precio del
Activo Subyacente, y viceversa. Eslo que se denomina “valor intrinseco” del warrant.

b) Plazo de gercicio. Cuanto mayor sea el plazo de gjercicio, mayor sera e precio del
warrant, pues la probabilidad de que € precio del Activo Subyacente suba o baje
aumenta con €l tiempo. Eslo que se denomina “valor tiempo” del warrant.

¢) Volatilidad del Activo Subyacente. Cuanto mas voldtil sea el Activo Subyacente, es
decir, cuanto més alta sea la variacion estimada de su precio con respecto a una media
estimada, mayor precio tendra el warrant, pues en un momento dado, €l precio del Activo
Subyacente tiene més posibilidades de subir o bgjar en € periodo de vigencia del
warrant.

d) Otros: Dividendos, tipos de interés, etc.



Riesgos de los warrants

Los warrants a emitir al amparo de este Programa de Emision seran valores negociables con
contenido derivado, es decir contienen un derecho sobre otro Activo Subyacente. En
consecuencia, como se ha explicado més arriba, el precio y volatilidad del Activo Subyacente
determina en gran medida el vaor del warrant y la posibilidad de obtener un beneficio por la
inversion en € warrant, ya sea a gjercitarlo, o por haberlo transmitido previamente en €
mercado secundario.

Los warrants son valores que contienen una apuesta por una evolucién determinada del precio
de un Activo Subyacente. Es preciso por tanto, que € inversor adquiera en todo momento los
warrants con un juicio fundado sobre € riesgo de su inversion y sobre las expectativas de
evolucion del Activo Subyacente, asumiendo que en caso de que la evolucién dd Activo
Subyacente sea contraria a la esperada, 0 se produzca cualquier supuesto extraordinario que
afecte a los Activos Subyacentes, se podra, no sélo no rentabilizar la inversion, sino que se
podraincluso llegar a perder parte o latotalidad de lainversion efectuada.

La inversion en warrants podra dar lugar a pérdidas para € inversor, si € precio o valor del
Activo Subyacente es inferior (en €l caso de los warrants de compra) o superior (en € caso de
los warrants de venta) al precio de gercicio del warrant.

El inversor que compra el warrant debe tener en cuenta que si tratase de venderlo antes de su
vencimiento, la liquidez puede ser limitada aunque esté admitido a cotizacion y que en la
valoracién del warrant intervienen otros factores ademas de la evolucion del Activo Subyacente
tales como la volatilidad, €l paso del tiempo, los tipos de interés y, en su caso, la evolucion de
los dividendos. El efecto de estos factores tiene que analizarse conjuntamente, asi que, a pesar
de que la evolucién del Activo Subyacente sea favorable, es posible que su valor a una fecha
dada se reduzca como consecuencia de la evolucion negativa de alguno o algunos de los
restantes factores.

El Emisor en ningln caso garantiza la rentabilidad de la inversion efectuada ni hace
recomendacién alguna sobre la evolucion de cualquiera de los Activos Subyacentes, asumiendo
por tanto el suscriptor o comprador de los warrants emitidos, el riesgo de una evolucion
negativade Activo Subyacentey por tanto la pérdidatotal o parcial delainversion efectuada.

Definiciones

A efectos de la interpretacion de los términos contenidos en este  Programa de Emision de
Warrants y en la Informacion Complementaria correspondiente a cada emision, [os términos que
a continuacion se indican tendran el significado que se les atribuye a continuacién:

Activo Subyacente, significa el activo financiero u otro tipo de activo cuyo precio, medido en
momentos diferentes en e tiempo, determina a gercicio del warrant, una liquidacion, en
metdlico o por entregafisica, positiva o nulaafavor de su titular.

Agente de Calculo, significa la entidad financiera encargada de obtener, medir o calcular los
precios y valores del Activo Subyacente en diversos momentos en e tiempo, aplicar las
formulas correspondientes de liquidacion y determinar € Importe de Liquidacién que en su caso
resulte afavor de los titulares de los warrants.

Dia Habil, significa €l dia en que los bancos comerciales estén abiertos para la realizacion de
operaciones financieras, en las plazas indicadas en la Informacion Complementaria de cada
emision.

Dia de Cotizacion, significa cualquier dia que (salvo que se produzca un Supuesto de
Interrupcion del Mercado) sea dia de negociacion y estén abiertos para la redizacion de



operaciones, € Mercado de Cotizacion y el Mercado de Cotizacion Relacionado, salvo en €
supuesto en que en dichos mercados adelanten su cierre sobre la hora habitual prevista paraello.

Ejercicio Automatico, significa que el Emisor procedera a gercitar los derechos que en su
caso resulten a favor de los titulares de los warrants, sin necesidad de notificacion ni
requerimiento alguno a estos efectos, aplicando directamente la férmula pactada para obtener €
Importe de Liquidacion del warrant. El Ejercicio Automético se aplicard en la Fecha de
Vencimiento, salvo que en la Informacion Complementaria a cada emision se determine otra
cosa

Fecha de Cierre, significalafechaa partir de la cual yano se admitira por € Emisor (o por las
entidades que en su caso cologquen cada emision) solicitud alguna de suscripcién de los warrants
emitidos a amparo de este Folleto.

Fecha de Desembolso, significa la fecha en que se hace efectivo € pago de la prima o precio
de emision del warrant.

Fecha de Emision, significa la fecha asi determinada en la Informacién Complementaria de
cada emision.

Fecha de Ejercicio, lafechaen laque € inversor o el Emisor(en caso de Ejercicio Automatico)
procederd a gjercitar 1os derechos que en su caso resulten afavor de los titulares de los warrants.

Fecha de Liquidacion, significa la fecha en la que € Emisor, 0 en su caso, € Agente de
Calculo procederan acalcular € Importe de Liquidacion mediante la aplicacion de laférmula de
liquidacion.

Fecha de Pago, significa la fecha en la que se hara efectivo por € Emisor directamente o a
través de la entidad que aparezca designada como tal en la Informacion Complementaria de
cada emision, el Importe de Liquidacion o la cantidad de subyacente que en su caso resulte a
favor de lostitulares de los warrants.

Fecha de Valoracion, significa cada fecha en que € Emisor, 0 en su caso, el Agente de
Calculo, determinara o valorara los precios o niveles del Activo Subyacente a fin de determinar
el Precio Inicia y e Precio Final, salvo que en dicha fecha se haya producido un Supuesto de
Interrupcion o Discontinuidad del Mercado, en cuyo caso se estara alo indicado para €l caso de
gue ocurra dicho supuesto.

Fecha de Vencimiento, significa la fecha en la que vence el periodo de vigencia de los
warrants emitidos.

Importe de Liquidacién, significa el importe resultante de aplicar la férmula de liquidacion
correspondiente para cada emision de warrants, y que € Emisor abonara en efectivo o en
unidades de subyacente a los titulares de los mismos, en caso de que de la aplicacién de dicha
formula resulte un importe a abonar.

Importe de Liquidacién Extraordinario, significa el importe que € Emisor, en su caso,
abonara a los titulares de los warrants en los supuestos de vencimiento anticipado previstos en
el apartado 11.1.6.2..

Importe Nominal, significa e importe sobre el que se aplicara la formula de liquidacion
correspondiente, recogida en €l apartado 11.1.6.1., y que reflejara € importe tedrico del Activo
Subyacente sobre e que el inversor adquiere el derecho contenido en el warrant. Este Importe
se definird para cada warrant en la Informacién Complementaria de cada emision concreta. El
importe nominal total de cada emision sera e producto del nominal de cada warrant por €l



ndmero de warrants que la componen y el importe nominal de todo € programa seré la suma de
los importes nominales de todas las emisiones realizadas a amparo del mismo.

Mercado de Cotizacion, significa,

(8 respecto de un indice, cesta de indices o tipo de interés: el mercado organizado, o sistema
de cotizacion, especificado para cada indice o tipo de interés de que se trate, en la
Informacion Complementaria correspondiente a cada emision

(b) respecto de una accién o cesta de acciones, € mercado organizado o sistema de cotizacion,
especificado para cada accién, en la Informacion Complementaria correspondiente a cada
emision, teniendo en cuenta que, si cualquier accion que sea o forme parte de la cesta que
sea deja de cotizar, por cuaquier causa, en € mercado organizado o sistema de
negociacion, especificado como Mercado de Cotizacion, € Agente de Célculo notificara a
los tenedores de los warrants, otro mercado organizado o sistema de cotizacion donde se
negocie la accién de que se trate.

(c) respecto de materias primas, cestas de materias primas, divisas 0 cestas de divisas,: €
mercado organizado, o sistema de cotizacion, especificado para cada materia prima o
divisade que se trate, en laInformacién Complementaria correspondiente a cada emision.

Mercado de Cotizacion Relacionado, significael mercado organizado o sistema de cotizacién
asi especificado en la Informacién Complementaria correspondiente a cada emision.

Momento de Valoracion, significa, en cada Fecha de Valoracion, la hora o € momento asi
especificados en la Informacion Complementaria de cada emision o, si no se ha especificado
hora o momento alguno, significalahorade cierre del Mercado de Cotizacion de que se trate.

Precio de Ejercicio, significa e precio del Activo Subyacente fijado iniciamente, a que €l
titular del warrant tendria derecho a comprar o vender € Activo Subyacente en la Fecha de
Ejercicio, y que se utilizara por € Emisor como precio de referencia inicia del Activo
Subyacente, a fin de determinar, mediante la aplicacion de la formula de liquidacion, s
corresponde un Importe de Liquidacion a los titulares de los warrants. Se le denominara
también Nivel Inicial o Precio Inicial del Activo Subyacente de que se trate.

Precio de Liquidacion, significa € precio del Activo Subyacente, que se utilizara por €
Emisor como precio de referencia final del Activo Subyacente, a fin de determinar, mediante la
aplicacion de laférmulade liquidacion, si corresponde un Importe de Liquidacion alos titulares
de los warrants. Se le denominara igualmente Nivel Final o Precio Final del Activo
Subyacente de que se trate.

Prima o Precio de Emisién, es € precio efectivo a pagar por € warrant, que vendra
determinado por la aplicacion de un porcentaje al Importe Nominal unitario de cada warrant. No
obstante y dependiendo de las circunstancias de cada emisién, y afin de emitir los warrants con
primas més reducidas, el Emisor podra establecer limites porcentuales a las participaciones de
los titulares en los rendimientos ofrrecidos por los warrants, de tal forma que sus suscriptores, a
cambio de pagar primas mas bajas por los warrants, limitan su beneficio, en caso de que se
produzca, a un porcentgje de la revalorizacion/disminucion del precio de los Activos
Subyacentes..

Unidad, significa, con respecto a los warrants sobre Materias Primas, |a unidad de medida que
se utilice en los contratos sobre Materias Primas en los mercados en que éstas coticen y con
respecto alos cuales se expresen sus precios de referencia.

A los efectos de este Programa de Warrants para € calculo de las medias aritméticas se
tomarg, en cada caso, € mismo niimero de decimales con que se publique € precio del Activo
Subyacente en el correspondiente mercado secundario organizado donde cotice, redondeandose
al entero mas proximo. En el caso de que el Activo Subyacente no cotice en ningln mercado



secundario, la media se calculara con dos decimales, savo que se indique otra cosa en la
Informacion Complementaria.



1.2.1.

1.2.2.

CAPITULO |

PERSONAS QUE ASUMEN LA RESPONSABILIDAD POR EL CONTENIDO DEL
FOLLETO.

D. Jos¢ Antonio Alvarez Alvarez, con D.N.I. n° 10.050.394 S, Director de Gestion
Financiera de ARGENTARIA, CAJA POSTAL y BANCO HIPOTECARIO, S.A. asume la
responsabilidad por € contenido del presente folleto informativo reducido y confirma la
veracidad del contenido del folleto, que no se omite ningln dato relevante ni ninguna
informacion que pudierainducir a error.

ORGANISMOS SUPERVISORES
Verificacion y registro por la Comisidon Nacional del Mercado de Valores.

El presente folleto reducido, modelo Red5, ha sido inscrito en los Registros Oficiales de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores con fecha 2 de diciembre de 1999.

"El registro del folleto por la Comisién Nacional del Mercado de Vaores no implica
recomendacion de la suscripcion o compra de los valores a que se refiere € mismo, ni
pronunciamiento en sentido alguno sobre la solvencia de la entidad emisora 6 la rentabilidad
delos valores emitidos u ofertados’.

Este folleto informativo reducido esta complementado por € folleto continuado inscrito en
los Registros Oficiales de la Comision Nacional del Mercado de Vaores con fecha 15 de
junio de 1999.

Autorizacion previa.

No se precisa autorizacion ni pronunciamiento administrativo previo distinto de la
verificacion y registro de este folleto en la Comision Nacional del Mercado de Valores.

VERIFICACION Y AUDITORIA DE LAS CUENTAS ANUALES.

Las Cuentas Anuales Individuales y las Cuentas Anuaes Consolidadas de Argentaria, Cgja
Postal y Banco Hipotecario, SA. (ARGENTARIA) y de las sociedades dependientes que
componen, el Grupo ARGENTARIA, que comprenden los balances de situacion a 31 de
diciembre de 1998, 1997 y 1996 y las cuentas de resultados y la memoria correspondientes a
los gercicios anuales terminados en dichas fechas, han sido auditados con informes
favorables sin salvedades, para los afios 1997 y 1996, y con la salvedad que a continuacion
se indica para 1998, por la firma Arthur Andersen y Cia, Soc. Com., con domicilio en
Madrid, Calle Raimundo Fernandez Villaverde n° 65, firma que figurainscrita en el Registro
Oficial de Auditores de Cuentas (ROAC) con el nimero de inscripcidn SO 692.

En € folleto continuado y registrado en la C.N.M.V, con fecha 15 de Junio de 1999, se
adjuntaban las cuentas anuales individuales y consolidadas, y los informes de gestion de
Argentaria, Cgja Postal y Banco Hipotecario, S.A. correspondientes a gjercicio 1998, junto
con el informe de Auditoria.

La salvedad mencionada en dicho informe individual es la siguiente, que se transcribe
literamentey eslacontenidaen lospuntos 6y 7 del citado informe:

6.- “Durante el gercicio 1998, una Sociedad dependiente ha amortizado anticipadamente
fondos de comercio originados en las adquisiciones de participaciones en el capital de
sociedades, realizadas durante este gjercicio y el precedente. El efecto en el patrimonio neto



de dicha Sociedad dependiente ha sido recogido por el Banco mediante la constitucion de un
fondo de fluctuacion de valores con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias del gercicio
1998. La amortizacion realizada es superior a la que hubiese procedido efectuar de haber
seguido los criterios aplicados en € gercicio anterior y esta basada Unicamente en la
aplicacion del principio de prudencia valorativa, ya que no se estima una evolucién negativa
de las correspondientes inversiones (Notas 3-e y 11). En consecuencia, € resultado del
Banco correspondiente al egjercicio 1998 deberia incrementarse en 21.500 millones de
pesetas, aproximadamente.”

7. - “En nuestra opinidn, excepto por los efectos de la salvedad indicada en € parrafo 6
anterior, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Argentaria, Caja Postal y Banco
Hipotecario, S.A., a 31 de diciembre de 1998 y de |os resultados de sus operacionesy de los
recursos obtenidos y aplicados durante e gjercicio anua terminado en dicha fecha y
contienen la informacién necesaria y suficiente para su interpretacion y comprension
adecuada, de conformidad con principios y normas contables generamente aceptados que
guardan uniformidad con los aplicados en el gjercicio anterior.”

Esta misma salvedad aparece reflgjada en €l informe de auditoria consolidado por 1o que se
considera no necesario transcribir su redaccion.

HECHOS SIGNIFICATIVOS POSTERIORES AL REGISTRO DEL FOLLETO
CONTINUADO

Con posterioridad a registro del Folleto Continuado el pasado 19 de Octubre de 1999 €l
Consgjo de Administracion de Argentaria aprobd e proyecto de fusion con € Banco Bilbao
Vizcaya, que pasara allamarse Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (BBVA), por absorcién de
Argentaria por el BBV. Una vez aprobada la fusién por las respectivas Juntas Generales de
ambos bancos, que han sido convocadas para celebrarse en primera convocatoria €l 17 de
diciembre de este afio 0, en segunda convocatoria €l 18 de diciembre, la fusién tendra
efectos durante los primeros meses del préximo afio..

Se adjunta como Anexo Il Balance y Cuenta de Resultados Individual y Consolidado de
Argentaria, Caja Postal y Banco Hipotecario, S.A. a 30 de septiembre de 1999.



CAPITULO I

EL PROGRAMA DE EMISION U OFERTA WARRANTS

I1.L1. CONDICIONES Y CARACTERISTICAS ECONOMICO-FINANCIERAS DE LOS
VALORES OBJETO DE EMISION U OFERTA QUE COMPONEN ESTE
PROGRAMA.

11.1.1. Importe nominal del conjunto de warrants a emitir.

El Programa de Emision objeto del presente folleto informativo reducido estard compuesto por
distintas emisiones de warrants a realizar por Argentaria, Caja Postal y Banco Hipotecario SA,
en adelante Argentaria o € Emisor, cuya emision, indistintamente para cada tipo de valor,
tendréd lugar en los proximos doce meses a contar desde el registro del programa en la Comision
Nacional del Mercado de Vaores, siempre que exista un Folleto Completo o Continuado del
Emisor en vigor que lo complemente. La suma del importe nominal de las distintas emisiones
gue compondrén este Programa de Emision (ta como queda definido en el apartado de
definiciones que se incluye a continuacion) no podré superar en cada momento los 500 millones
de euros, equivaentes a 83.193 millones de pesetas, que podrén ir representados por medio de
cualquier tipo de emision u oferta de warrants.

Cada emision se formalizard mediante la notificacion previa y registro por la Comision
Nacional del Mercado de Valores, en los términos establecidos en el Real Decreto 291/1992 de
27 de Marzo, modificada por el Rea Decreto 2590/98, de la correspondiente Informacion
Complementaria, que formard a todos los efectos parte integrante a este folleto, y que
contendra | as condiciones particulares y caracteristicas concretas de cada emision.

Definiciones

A efectos de la interpretacion de los términos contenidos en este Folleto Programa de Emision
de Warrants y en la Informacion Complementaria correspondiente a cada emision, los términos
gue mas abgjo se indican tendran el significado que se les atribuye a continuacion:

Activo Subyacente, significa el activo financiero u otro tipo de activo cuyo precio, medido en
momentos diferentes en el tiempo, determina a ejercicio del warrant, una liquidacion, en
metélico o por entrega fisica, positiva o nulaafavor de su titular.

Agente de Célculo, significa la entidad financiera encargada de obtener, medir o calcular los
precios y valores del Activo Subyacente en diversos momentos en € tiempo, aplicar las
formulas correspondientes de liquidacion y determinar el Importe de Liquidacidn que en su caso
resulte afavor de los titulares de los warrants.

Dia Habil, significa el dia en que los bancos comerciales estén abiertos para la realizacion de
operaciones financieras, en las plazas indicadas en la Informacion Complementaria de cada
emision.

Dia de Cotizacion, significa cuaquier dia que (savo que se produzca un Supuesto de
Interrupcion del Mercado) sea dia de negociacidn y estén abiertos para la redizacion de
operaciones, € Mercado de Cotizacion y el Mercado de Cotizacion Relacionado, salvo en e
supuesto en gue en dichos mercados adelanten su cierre sobre la hora habitual prevista paraello.

Ejercicio Automatico, significa que el Emisor procedera a gercitar los derechos que en su

caso resulten a favor de los titulares de los warrants, sin necesidad de notificacion ni
requerimiento alguno a estos efectos, aplicando directamente la férmula pactada para obtener el
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Importe de Liquidacion del warrant. El Ejercicio Automético se aplicard en la Fecha de
Vencimiento, salvo que en la Informacion Complementaria a cada emision se determine otra
cosa

Fecha de Cierre, significalafechaa partir de la cual yano se admitira por € Emisor (o por las
entidades que en su caso cologquen cada emision) solicitud alguna de suscripcién de los warrants
emitidos a amparo de este Folleto.

Fecha de Desembolso, significa la fecha en que se hace efectivo € pago de la prima o precio
de emision del warrant.

Fecha de Emision, significa la fecha asi determinada en la Informacién Complementaria de
cada emision.

Fecha de Ejercicio, lafechaen laque € inversor o el Emisor(en caso de Ejercicio Automatico)
procederd a gjercitar 1os derechos que en su caso resulten afavor de los titulares de los warrants.

Fecha de Liquidacion, significa la fecha en la que € Emisor, 0 en su caso, € Agente de
Calculo procederan acalcular € Importe de Liquidacion mediante la aplicacion de laférmula de
liquidacion.

Fecha de Pago, significa la fecha en la que se hara efectivo por € Emisor directamente o a
través de la entidad que aparezca designada como tal en la Informacion Complementaria de
cada emisién, € Importe de Liquidacion o la cantidad de subyacente que en su caso resulte a
favor de lostitulares de los warrants.

Fecha de Valoracion, significa cada fecha en que el Emisor, o en su caso, € Agente de
Calculo, determinara o valorara los precios o niveles del Activo Subyacente a fin de determinar
el Precio Inicia y e Precio Final, salvo que en dicha fecha se haya producido un Supuesto de
Interrupcion o Discontinuidad del Mercado, en cuyo caso se estara alo indicado para €l caso de
gue ocurra dicho supuesto.
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Fecha de Vencimiento, significa la fecha en la que vence el periodo de vigencia de los
warrants emitidos.

Importe de Liquidacién, significa el importe resultante de aplicar la férmula de liquidacion
correspondiente para cada emision de warrants, y que € Emisor abonara en efectivo o0 en
unidades de subyacente a los titulares de los mismos, en caso de que de la aplicacién de dicha
formula resulte un importe a abonar.

Importe de Liquidaciéon Extraordinario, significa el importe que € Emisor, en su caso,
abonara a los titulares de los warrants en los supuestos de vencimiento anticipado previstos en
el apartado 11.1.6.2..

Importe Nominal, significa e importe sobre el que se aplicara la formula de liquidacion
correspondiente, recogida en € apartado 11.1.6.1., y que reflgjara € importe tedrico del Activo
Subyacente sobre e que el inversor adquiere el derecho contenido en el warrant. Este Importe
se definird para cada warrant en la Informacién Complementaria de cada emision concreta. El
importe nominal total de cada emisiéon sera el producto del nominal de cada warrant por €
ndmero de warrants que la componen y el importe nominal de todo € programa seré la suma de
los importes nominales de todas las emisiones realizadas a amparo del mismo.

Mercado de Cotizacion, significa,

a) respecto de un indice, cesta de indices o tipo de interés: e mercado organizado, o sistema
de cotizacion, especificado para cada indice o tipo de interés de que se trate, en la
Informacion Complementaria correspondiente a cada emision

b) respecto de una accion o cesta de acciones, el mercado organizado o sistema de cotizacion,
especificado para cada accion, en la Informacion Complementaria correspondiente a cada
emision, teniendo en cuenta que, si cualquier accion que sea o forme parte de la cesta que
sea deja de cotizar, por cualquier causa, en e mercado organizado o sistema de
negociacion, especificado como Mercado de Catizacion, €l Agente de Calculo notificard a
los tenedores de los warrants, otro mercado organizado o sistema de cotizacion donde se
negocie la accién de que se trate.

C) respecto de materias primas, cestas de materias primas, divisas 0 cestas de divisas,: €
mercado organizado, 0 sistema de cotizacion, especificado para cada materia prima o
divisa de que se trate, en la Informacién Complementaria correspondiente a cada emision.

Mercado de Cotizacion Relacionado, significael mercado organizado o sistema de cotizacién
asi especificado en la Informacién Complementaria correspondiente a cada emision.

Momento de Valoracion, significa, en cada Fecha de Vaoracion, la hora o € momento asi

especificados en la Informacion Complementaria de cada emision o, si no se ha especificado
hora o momento alguno, significalahorade cierre del Mercado de Cotizacion de que se trate.
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1.1.2.

Precio de Ejercicio, significa e precio del Activo Subyacente fijado iniciamente, a que €l
titular del warrant tendria derecho a comprar o vender € Activo Subyacente en la Fecha de
Ejercicio, y que se utilizara por € Emisor como precio de referencia inicia del Activo
Subyacente, a fin de determinar, mediante la aplicacion de la formula de liquidacion, s
corresponde un Importe de Liquidacion a los titulares de los warrants. Se le denominara
también Nivel Inicial o Precio Inicial del Activo Subyacente de que se trate.

Precio de Liquidacion, significa € precio del Activo Subyacente, que se utilizara por €
Emisor como precio de referencia final del Activo Subyacente, a fin de determinar, mediante la
aplicacion de laférmulade liquidacion, si corresponde un Importe de Liquidacion alos titulares
de los warrants. Se le denominara igualmente Nivel Final o Precio Final del Activo
Subyacente de que se trate.

Prima o Precio de Emisién, es € precio efectivo a pagar por € warrant, que vendra
determinado por la aplicacion de un porcentaje al Importe Nominal unitario de cada warrant. No
obstante y dependiendo de las circunstancias de cada emisién, y afin de emitir los warrants con
primas mas reducidas, € Emisor podra establecer limites porcentuales a las participaciones de
los titulares en los rendimientos ofrrecidos por los warrants, de tal forma que sus suscriptores, a
cambio de pagar primas mas bajas por los warrants, limitan su beneficio, en caso de que se
produzca, a un porcentgje de la revalorizacion/disminucion del precio de los Activos
Subyacentes.

Unidad, significa, con respecto a los warrants sobre Materias Primas, la unidad de medida que
se utilice en los contratos sobre Materias Primas en los mercados en que éstas coticen y con
respecto alos cuales se expresen sus precios de referencia.

A los efectos de este Programa de Warrants para € calculo de las medias aritméticas se
tomarg, en cada caso, el mismo nimero de decimales con que se publique € precio del Activo
Subyacente en el correspondiente mercado secundario organizado donde cotice, redondeandose
al entero mas proximo. En el caso de que el Activo Subyacente no cotice en ninglin mercado
secundario, la media se calculara con dos decimales, savo que se indique otra cosa en la
Informacion Complementaria.

Naturaleza y denominacién de los valores que se ofrecen.

Los warrants a emitir a amparo del presente Programa de Emisién, constituyen valores
negociables de caracter atipico que atribuyen a sus titulares el derecho a percibir, en la Fecha de
Pago, la diferencia positiva que existiere entre e Precio Fina o Precio de Liquidacion del
Activo Subyacente y € Precio Inicial o Precio de Ejercicio del mismo, en el caso de los calls
warrants, o viceversa en €l caso de Put Warrants en la Fecha de Vencimiento o en las fechas
fijadas para la emision especifica de que se trate en el caso de liquidacion por diferencias; 0 a
comprar o vender €l activo subyacente al Precio Inicial o Precio de Ejercicio del activo
subyacente en la Fecha de VVencimiento o en las fechas fijadas para la emision especifica de que
se trate. Y todo ello segln los términos, condiciones y formulas de célculo previstas en este
Folleto informativo y en la Informacion Complementaria de cada emisién concreta.

El plazo de vencimiento de los warrants puede oscilar entre 15 dias y 30 afios, ambos inclusive,
a contar desde lafecha de emision.

11.1.3.- Importes nominales, Precios de Emision y Precios de Ejercicio.

El Importe Nominal unitario exacto de cada valor dependera del tipo de emision, quedando
definido en su correspondiente Informacién Complementaria. No obstante el nominal minimo
serd 100 Euros (equivalentes a 16.639 pesetas) en € caso de emisiones dirigidas al mercado
minoristay de 1.000 Euros (equivalentes a 166.386 pesetas) en caso de ir dirigidas a mercado
institucional.
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El importe de la Prima o Precio de Emision a desembolsar por 1os suscriptores por cada warrant
vendra determinado por la aplicacion de un porcentaje sobre € Importe Nominal unitario de
cadawarrant.

El Precio de Emision sera determinado por € Emisor, a mas tardar, € dia habil anterior al dia
determinado en la Informacion Complementaria como Fecha de Emision. Inmediatamente
después de la determinacién, se comunicara dicho precio ala Comision Nacional del Mercado
de Vaores y (savo que la emision de que se trate se haya destinado exclusivamente a
Inversores Institucionales) posteriormente se hara publico por € método establecido en la
Informacion Complementaria, salvo que dicho precio estuviera ya determinado de forma
definitiva en la citada | nformacién Complementaria de la emision.

El Precio de Ejercicio se determinara por € Emisor, 0 en su caso, por el Agente de Calculo, tan
pronto como se hayan obtenido las observaciones correspondientes de los valores del Activo
Subyacente y se comunicara por el Emisor inmediatamente, de la forma indicada anteriormente
para el Precio de Emisién, salvo que €l Precio de Ejercicio viniese fijado ya de forma definitiva
en laInformacion Complementaria de la emision de que se trate, en cuyo caso, no habralugar a
larealizacién de comunicacion alguna.

11.1.4.- Tipo y modalidad de las distintas emisiones que configuran el Programa de Emision de
warrants.

El presente Programa de Warrants permite la emision de warrants cuya liquidacion sea por
diferencias o por entrega fisica del subyacente, determinandose en cada emision la forma
particular de liquidacion aplicable.

De igua manera € presente programa de warrants podra utilizar cualquier subyacente,
incluyendo:

- Acciones individuales de empresas cotizadas 0 ho en mercados organizados, nacionales o
internacionales, (excepto Argentaria, Caja Postal y Banco Hipotecario S.A), asi como futuros
sobre las mismas.

- Indices de mercados organizados de valores de renta variable espafioles o extranjeros, 0
futuros sobre los mismos, asi como aguellos no cotizados o que sean de creacion especifica para
una emision en concreto.

- Cestas de acciones de empresas cotizadas en mercados organizados esparioles o extranjeros y
cestas de indices de mercados organizados de valores de renta variable espafioles o extranjeros,
y de futuros sobre los mismos.

- Tipos de interés de depdsitos, en Euros, pesetas o cualquier otra moneda, cotizados en los
mercados interbancarios locales de cada moneda o en € Euromercado, asi como diferenciales
sobre e mismo o distintos activos, FRAS, futuros sobre tipos de interés y titulos de renta fija
(publica o privada) y futuros sobre los mismos, cotizados en mercados organizados.

- Divisas: incluyendo cestas de divisas, seguros de cambio, indicesy futuros, entre otros.

- Materias primas, futuros sobre materias primas cotizadas en mercados organizados, nacionales
o internacionales, incluyendo a titulo meramente enunciativo metales, petrdleo y sus derivados,
cereales, etc. y cestas de materias primas.

Con ocasion de cada emision se detallara € subyacente elegido y se solicitaran las oportunas
autorizaciones para el uso de los mismos.

Latipologia de los warrants emitidos incluye:
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- Cal Warrant Tradicional(warrant de compra): incorpora una opcion o derecho de compra
sobre una cantidad determinada del Activo Subyacente a un Precio de Ejercicio prefijado.

- Put Warrant Tradicional (warrant de venta): incorpora una opciéon o derecho de venta sobre
una cantidad determinada del Activo Subyacente a un Precio de Ejercicio prefijado.

- Cal y Put Warrant Exdéticos: cualquier contenido de derechos vinculados a la evolucién o
precio de un Activo Subyacente distintos de los anteriores. Los derechos y obligaciones que
cada una de estas clases de emisiones confieren se detallaran convenientemente en la
Informacion Complementaria de cada emision.

Por otra parte, en funcion del momento en que el warrant es exigible, se pueden distinguir;

1. Warrant Europeos: € comprador puede gjercitar €l derecho Unicamente en su fecha de
vencimiento.

2. Warrant Americanos. el comprador puede gercitar e derecho en cualquier momento
durante el periodo de gercicio.

Los warrants emitidos dentro de este Programa de Emision se entenderan autométicamente
gjercidos por sus titulares en sus respectivas Fechas de Ejercicio o de Vencimiento, procediendo
el Emisor directamente, a redizar a sus titulares las correspondientes liquidaciones a que
tuviesen derecho, como consecuencia de dicho gercicio, en las respectivas Fechas de Pago de
cada emision.
11.1.5.- Métodos de calculo de la prima de emisidn.
Dado que € Precio de Emision o Prima a satisfacer por 10s suscriptores de los warrants a emitir
variara para cada emision, seguin sea € subyacente elegido y & momento de la emisién, dicho
importe se determinara para cada emision amparada en este Programa de Emision de Warrants.
En cualquier caso, el método de calculo utilizado por el Emisor para determinar la Prima a
pagar por los suscriptores de los warrants a emitir estara basado fundamentalmente en la
aplicacion de los siguientes métodos de val oracion:
- Black-Scholes paralos Put y Call Warrants tradicionales.
- Para los Cal y Put exdticos se aplicara e modelo de Black-Scholes Modificado u otros
procedimientos de valoracion como integracion numeérica, generacién de arboles de evolucion
del subyacente, simulaciones de Montecarlo, .....

Todos los métodos de valoracién indicados parten de la hipétesis fundamental de que los
precios de los Activos Subyacentes siguen una distribucion estadistica normal o lognormal.

El método de valoracion Black-Scholes se calcula de la siguiente manera:
Para Warrants de Tipos de Interés:

Paralos Call warrants:

Cal=S* N (d1))—X * e "* N (d2)

Paralos Put Warrants:

Put=X -e ~"* N (-d2) —=S* N (- d1)
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Donde, di=Ln (X)) +(r+S?/2)*t

s At

d2=di-s 't

t: Plazo hasta vencimiento del warrant

X: Precio de Ejercicio del warrant

r: Tipo de interés correspondiente a plazo de vencimiento del warrant.
N: Funcién de densidad normal (o en su caso, log-normal)

Ln: Logaritmo Neperiano

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

S Precio del Activo Subyacente

e ™  Factor de descuento.

Para Warrants sobre Acciones, Indices, Materias Primas y cestas de los mismos:

El método de valoracién se calculara de la misma forma pero tendra en cuenta, en € caso de las
acciones e indices, los dividendos, sustituyéndose por tanto en las férmulas, €l Precio del Activo
Subyacente, S, por el factor S* e "%, siendo ¢ la tasa de rendimiento por dividendos, estimada
para el Activo Subyacente de que setrate.

En e caso de los warrants en los que se utilice una media de observaciones para calcular €l
Precio de Liquidacion, se utilizara €l sistema anterior modificado, en e que los parémetros Sy

S se modificaran paratener en cuenta las caracteristicas de las medias escogidas para el warrant
de que se trate u otros métodos que resulten mas apropiados en cada caso.

Asimismo, para otros subyacentes distintos de los ya mencionados, se especificard en la
Informacion Complementaria el método de val oracién que resulte mas adecuado utilizar.

11.1.6.- Caracteristicas y derechos que atribuyen los valores
11.1.6.1.- Derechos que otorgan los warrants.

Los warrants emitidos bajo € presente Programa de Emisién podran ser liquidados por
diferencias o0 por entrega fisica del subyacente, determinandose € método aplicable en su
correspondiente Informacién Complementaria.

Si se liquidan por diferencias, otorgaran a sus titulares el derecho a percibir en lamonedaen la
gue se emitan (pesetas 0 Euros), en la Fecha de Pago, la diferencia positiva (Call Warrant) o €l
valor absoluto de la diferencia negativa (Put Warrant), entre e Precio Fina del Activo
Subyacentey € Precio Inicial del mismo.

Si se liquidan por entrega fisica del Activo Subyacente, €l titular tendra €l derecho a comprar

(Cal Warrant) o vender (Put Warrant) en la Fecha de Pago, € Activo Subyacente a Precio de
Ejercicio fijado en la Emisién. En este caso €l nimero de unidades de subyacente que tiene
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derecho arecibir o0 a entregar esta definido desde el momento inicial, por lo que no es necesario
recalcularlo en el momento de laliquidacion.

Dependiendo de las circunstancias de cada emisién, y a fin de emitir los warrants con primas
mas reducidas, € Emisor podra establecer limites porcentuales a las participaciones de los
titulares en los rendimientos ofrecidos por los warrants, de tal forma que sus suscriptores, a
cambio de pagar primas mas bajas por los warrants, limitan su beneficio, en caso de que se
produzca, a un porcentgje de la revalorizacion/disminucion del precio de los Activos
Subyacentes.

En & caso de liquidacion por diferencias, cada warrant tradicional (call o put), europeo o
americano, dara derecho a su titular a recibir del Emisor, en la Fecha de Pago establecida para
cada emision, la cantidad resultante de aplicar sobre el Importe Nominal de cada warrant las
siguientes férmulas (salvo que en la Informacion Complementaria de cada emision se determine
otraférmula):

Warrants sobre Acciones, Indices, Materias Primas y futuros sobre todos ellos.

Paralos Call Warrant:

N

| éPf - Pig o
Importedequwda:lon—ImporteNommaI*P%*Mln| X% MaXé;— 0
e P g
Paralos Put Warrant:
1 éPi- Pf ¢ 00
Importe de Liquidacion = ImporteNomlnaI*P%*Mln| X%, M&Xé@T .0
I o
1 u

Warrants sobre Divisas y futuros sobre Divisas.

Paralos Call Warrant:
I &Pt - Pig U

o . 10
Importe de Liquidacion = Importe Nominal *P% *Min | X Y%, Max

i ¥ Pf a =
Para los Put Warrant:
i éxPi - Pf o Uf
Importe de Liquidacion = Importe Nominal * P% *Min}. X%, Maxg—:,o ‘N
1 s 2 0

Warrants sobre cestas de Acciones, Indices, Materias Primas y futuros sobre todos
ellos..

Paralos Call Warrant, € Importe de Liquidacién seraigua a:

ImporteNomlnaI*P%Mmex%Ma)(gﬁ\llo/*—Pfl Pl N2°A:)*—Pf2-_ PI2+._,+Nn0/*—Pfn le)()l'LI

) & Pil Pi2 Pin g lg
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Paralos Put Warrant, € Importe de Liquidacion seraigual a::

Importe Nominal *P%*Min ex% Ma)%\ll% LPH_+ N@A*w#.ﬁ Nn%*Pm_—_an(_—),Oﬁ
2 g

8 & Pil Pi2 Pin

Warrants sobre cestas Divisas, y futuros sobre Divisas.

Paralos Call Warrant, el Importe de Liquidacién serdigua a

é . 0
Importe Nominal *P% Mlnex% M Q#\l]_(yo M NZOAJ*M +N W*MSO
Pf1 Pf2 Pin & ®
Paralos Put Warrant, €l Importe de Liquidacion serdigud a
é A . i “
Importe Nominal *P%*Min &%, M Q#\I]_%*LP“# N?A*w +N (V*Pm—anOO 0
a ajg Pf1 Pf2 Pfn
g o 0
siendo,

Importe Nominal: Importe nominal del warrant

X%: Limite maximo del Importe de Liquidacion afavor del titular.

PY%: Porcentaje de participacion del titular en la diferencia entre el
Precio Inicial y € Precio Final del Activo Subyacente, o a
revéss es Put.

Pi: Precio Inicial o de Ejercicio del Activo Subyacente. En el caso
de la Divisa, expresado en unidades de la DivisaX por una
unidad de Divisa Base, tal y como estas estén definidas en el
Mercado de Divisas, y como se especificaria en las
condiciones singulares de cada emision.

Pf: Precio Final o de Liquidacién del Activo Subyacente En el
caso de la Divisa, expresado en unidades de la Divisa X por
una unidad de DivisaBase, tal y como estas estan definidas en
el Mercado de Divisas, y como se especificaria en las
condiciones singulares de cada emision.

N%: Porcentaje de participacion de cada indice, accion, divisa o

materia prima en la cesta que constituye el Activo Subyacente,
teniendo en cuenta que la suma de todos estos porcentagjes es
100%.

Warrants sobre tipos de interés, futuros sobre tipos de interés, bonos y futuros sobre bonos.

Caso de que se trate de warrants sobre tipos de interés o futuros de tipos de interés:

En e caso de liquidacién por diferencias, cada warrant tradiciona (call o put), europeos o
americanos, dard derecho a su titular arecibir del Emisor, en la Fecha de Pago establecida para
cada emision, la cantidad resultante de aplicar sobre el Importe Nomina de cada warrant las
siguientes férmulas (salvo que en la Informacién Complementaria de cada emision se determine
otraformula):
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Paralos Call Warrant:
. t
Importe de Liquidacién = Importe Nominal* P%*Min [X %, [Max(Tf - Ti ,0)]] * E

Paralos Put Warrant:

. t
Importe de Liquidacién = Importe Nominal* P%*Min [X %, [MaX(TI - Tf ,O)]] * E

Enlaque:

Importe Nominal: Importe Nominal del warrant.

Ti: Precio de Ejercicio.

T Precio de Liquidacion o Precio Final.

t: NuUmero de dias del Periodo de Valoracién

X%: Limite méximo del Importe de Liquidacion afavor dd titular.

PY%: Porcentaje de participacion ddl titular en la diferencia entre el Precio
Inicial y e Precio Final del Activo Subyacente, 0 a revés en caso de
Put.

B: Base, que podréa ser €l afio de 365 o de 360 dias, en cualquiera de sus
modalidades.

En e caso de que se trate de warrants sobre bonos o futuros sobre bonos, e Importe de
Liquidacion, salvo indicacion expresa distinta, se calculara de laforma siguiente:
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Paralos Call Warrant:

i
Importe de Liquidacion = Importe Nominal* P%* Min | X%, M&Xé(; 100% %
Y ﬂ

'l

Paralos Put Warrant:

1 éPi- Pf o U
Importe de Liquidacion = Importe Nominal* PY%* Min | X%, M&Xé({‘ =0
: 100% g %
Donde:
Pi: Precio de Ejercicio del Subyacente, expresado en porcentaje sobre la par.
Pf: Precio de Liquidacion del Subyacente expresado en porcentaje sobre la par.
X%: Limite maximo del Importe de Liquidacion afavor del titular.
PY%: Porcentgje de participacién del titular en la diferencia entre el Precio Inicia y

€l Precio Final ddl Activo Subyacente o al revéssi esun Put.

En el caso de Warrants Exéticos, la férmula de liquidacién se definira en la Informacién
Complementaria de cada Emisién.

El Precio Inicial o de Ejercicio, asi como € Precio Final o de Liquidacion de los warrants se
podran determinar bien por referencia al precio o nivel del Activo Subyacente en una
determinada Fecha de Valoracién, o por referencia a la media aritmética de los precios, niveles
o tipos del Activo Subyacente en una serie de Fechas de Valoracion indicadas en la Informacion
Complementaria de cada emision.

En el caso de que, como consecuencia de lo previsto en este apartado, resulte a favor del
tenedor de los warrants un Importe de Liquidacion, la liquidacién sera satisfecha por € Emisor
en la Fecha de Pago, directamente o a través de la entidad que aparezca designada como tal en
la Informacién Complementaria de cada emision.

Igualmente, en €l caso de que una emisién concreta presente cualquier variacion sobre las

formulas de liquidacion anteriormente indicadas para calcular € Importe de Liquidacion, dichas
variaciones se indicaran con detalle en la Informacién Complementaria.
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11.1.6.2. Descripcion de los supuestos de interrupcion de mercado, discontinuidad
o modificaciones de los derechos que conllevan los activos subyacentes.

11.1.6.2. 1. - Supuestos de Interrupcion del mercado.

A efectos de las emisiones de warrants amparadas en este Programa de Emisién, se considera
gue existe un Supuesto de Interrupcién de Mercado en una Fecha de Valoracion:

a) respecto de un indice, cesta de indices o futuros sobre estos, cuando, en cualquier dia en que
se encuentre abierto a la realizacion de operaciones, € Mercado de Cotizacion o € Mercado de
Cotizacion Relacionado donde se negocie o cotice € indice de que se trate, durante la media
hora inmediatamente anterior a8 Momento de Valoracion correspondiente, se produzca, por
cualquier causa, una suspension o restriccion de las actividades del mercado:

en valores que comprendan a menos el 20% de la composicion total del indice de que se
trate o,

en opciones o contratos de futuro sobre € indice de que se trate, en su Mercado de
Cotizacién Relacionado,

siempre que dicha suspensién o limitacién impida al Agente de Célculo de la emision, efectuar
la valoracién a precios de mercado del Activo Subyacente, en é momento en que esta se deba
realizar.

A los efectos de verificar la existencia efectiva de un Supuesto de Interrupcion del Mercado, s
la cotizacion de uno 0 més valores o activos, de los que ponderen en e indice de que se trate, se
suspende o se restringe, se procedera a calcular €l porcentaje de ponderacién de dicho valor o
activo en € indice, en é momento inmediato anterior a la suspension o restriccion a su
cotizacion, a fin de determinar si € porcentaje de ponderacion del/los valor/es suspendido/s es
lo suficientemente elevado como para dar lugar a la existencia de un Supuesto de Interrupcion
de Mercado. Como regla general se entenderd que existe un Supuesto de Interrupcion del
Mercado cuando € porcentaje de ponderacion del/los valor/es suspendido/s, en €l indice de que
setrate, alcance el 20%.

b) respecto de una accidn, cesta de acciones o futuros sobre estas, cuando, en cualquier dia en
gue se encuentre abierto a la realizacion de operaciones, € Mercado de Cotizacion o €
Mercado de Cotizacion Relacionado donde se negocie o cotice € Activo Subyacente de que se
trate, durante la media hora inmediatamente anterior a Momento de Vaoracion
correspondiente, se produzca, por cualquier causa, una suspension o restriccion de las
actividades del mercado:

- en lanegociacion de laaccion de que setrate o,

- en opciones o contratos de futuro sobre la accién de que se trate, en su Mercado de
Cotizacién Relacionado,

siempre que dicha suspensién o limitacién impida al Agente de Célculo de la emision, efectuar
la valoracién a precios de mercado del Activo Subyacente, en é momento en que esta se deba
realizar.

C) respecto de la cotizacion de un tipo de interés o futuro sobre éste cuando, en cualquier Fecha
de Valoracién se produzca la discontinuidad temporal o permanente de la publicacion del tipo
deinterés, o del futuro sobre € tipo de interés, de referencia de que se trate, 0 no esté disponible
lafuente de publicacion correspondiente.
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d) respecto de materias primas, cestas de materias primas o futuros sobre éstas, cuando en
cualquier Fecha de Valoracion se produzca alguno de los eventos siguientes:

- Discontinuidad, temporal o permanente de la publicacion del precio de referencia de
la materia prima de que se trate o no disponibilidad de la fuente de publicacion
correspondiente.

- Suspension temporal o definitiva de lanegociacion de la materia prima de que se trate,
en el Mercado de Cotizacion o en e Mercado de Cotizacion Relacionado, o limitacion
de la negociacion, que a juicio del Agente de Calculo sea determinante a la hora de
establecer € precio de referencia correspondiente.

- Cambio material en laférmula de calculo del precio de referencia de la materia prima
de que setrate.

- Cambio material en la constitucién, composicién o calidad de la Unidad de la materia
prima de que se trate, negociada en € Mercado de Cotizacion o en € Mercado de
Cotizacion Relacionado.

- Negociacién “de minimis’, es decir, que la negociacion de contratos sobre la materia
prima de que se trate, en su Mercado de Cotizacién o en Mercado de Cotizacion
Relacionado, no alcance e volumen minimo de contratos, que permita la fijacion
vélidadel precio dereferencia.

€) respecto de una divisa, cesta de divisas o futuros sobre ellas, cuando, en cualquier dia en que
se encuentre abierto a la realizacion de operaciones, € Mercado de Cotizacion o € Mercado de
Cotizacion Relacionado donde se negocie o cotice € Activo Subyacente de que se trate, durante
la media horainmediatamente anterior a Momento de Valoracion correspondiente, se produzca,
por cualquier causa, una suspension o restriccion de las actividades del mercado:

- en lanegociacion de ladivisade que setrate o,

- en opciones o contratos de futuro sobre la divisa de que se trate, en su Mercado de
Cotizacién Relacionado,

siempre que dicha suspensién o limitacién impida a Agente de Célculo de la emision, efectuar
la valoracién a precios de mercado del Activo Subyacente, en é momento en que esta se deba
realizar.

11.1.6.2.2.-Valoracion alternativa en caso de Supuesto de Interrupcion de Mercado.

Verificada por €l Agente de Célculo, la existencia de un Supuesto de Interrupcion del Mercado,
en una fecha tal, que de no haber sido por el acaecimiento de dicho Supuesto de Interrupcion
del Mercado, hubiese sido un dia apto para efectuar la valoracion correspondiente (Fecha de
Vaoracion), en la fecha prevista para ello en la Informacion Complementaria correspondientes
acada emision, se estara alas siguientes reglas de valoracién aternativa:

a) en el caso de warrants sobre indices, acciones o futuros sobre éstos, se tomara como nueva
Fecha de Vaoracién, e siguiente Dia de Cotizacién en que no exista un Supuesto de
Interrupcion del Mercado, salvo que el Supuesto de Interrupcion del Mercado permanezca
durante los cinco Dias de Cotizacion inmediatamente posteriores a la fecha que se hubiera
especificado inicialmente como Fecha de Valoracion, en cuyo caso, € quinto Dia de
Cotizacion inmediatamente posterior a dicha fecha se reputard como Fecha de Valoracién,
independientemente de que en esa fecha se produzca o permanezca € Supuesto de
Interrupcion del Mercado. En este caso, € Agente de Célculo, determinara en e Momento
de Vaoracion en dicho quinto Dia de Cotizacion,
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b)

<)

i.) en el caso en que se trate de un indice o futuro sobre € indice, € valor del indice de
gue se trate de acuerdo con la férmula y método de calculo de dicho indice que
estuviese en vigor en la fecha en que comenzé & Supuesto de Interrupcion del
Mercado, utilizando para ello € precio de cotizacion de los valores que componen
el indice (o una estimacion del mismo, s los valores que componen €l indice se
encuentran suspendidos de cotizacién), y

ii.) en e caso de que sea una accién o futuro sobre esta, € Agente de Calculo
determinara su valor en la misma fecha mediante la media aritmética entre el Gltimo
precio de mercado disponible y una estimacion del precio que dicha accién hubiese
tenido en e mercado, en esa fecha, de no haberse producido e Supuesto de
Interrupcion del Mercado.

En ambos casos, € Agente de Célculo utilizara las férmulas y métodos de célculo que
considere mas apropiados para la determinacion del valor de los Activos Subyacentes, pero
siempre intentando aproximarse a valor que hubiera prevalecido de no haberse producido
€l Supuesto de Interrupcién del Mercado.

en e caso de warrants sobre cestas de indices o cestas de futuros de indices, la Fecha de
Valoracién de cada uno de los indices que no se encuentren afectados por la interrupcion
del mercado, sera la Fecha de Valoracién originalmente especificada paralos mismosy se
tomara como Fecha de Valoracién de los indices afectados por lainterrupcion, €l siguiente
Dia de Cotizacién en que no exista un Supuesto de Interrupcion de Mercado para cada uno
de dllos, salvo que & Supuesto de Interrupcion de Mercado permanezca durante los cinco
Dias de Cotizacién inmediatamente posteriores a la fecha que se hubiera especificado
inicialmente como Fecha de Valoracién para cada uno de los indices afectados, en cuyo
caso, € quinto Dia de Cotizacion inmediatamente posterior a dicha fecha se reputara como
Fecha de Valoracion ddl indice de que se trate, independientemente de que en esa fecha se
produzca o permanezca € Supuesto de Interrupcion de Mercado. En este caso, € Agente
de Calculo, determinara el valor del indice de que se trate de acuerdo con la formula y
método de calculo de dicho indice que estuviese en vigor en la fecha en que comenzo el
Supuesto de Interrupcion del Mercado, utilizando para ello el precio de cotizacién de los
valores que componen € indice (0 una estimacion del mismo, s los valores que componen
€l indice se encuentran suspendidos de cotizacion), en el Momento de Valoracién en dicho
quinto Dia de Cotizacion, intentando aproximarse en la medida de los posible a valor que
hubiera prevalecido de no haberse producido el Supuesto de Interrupcion del Mercado.

en € caso de warrants sobre cestas de acciones o de cestas de futuros sobre acciones, la
Fecha de Valoracion de cada accion que no se encuentre afectada por la interrupcion del
mercado sera la Fecha de Valoracion originalmente especificada para dichas acciones y se
tomard como Fecha de Vaoracion de las acciones afectadas por la interrupcion, €l
siguiente Dia de Cotizacion en que no exista un Supuesto de Interrupcion de Mercado para
cada una de €llas, salvo que € Supuesto de Interrupcion de Mercado permanezca durante
los cinco Dias de Cotizacion inmediatamente posteriores a la fecha que se hubiera
especificado inicialmente como Fecha de Vaoracion para cada una de las acciones
afectadas, en cuyo caso, € quinto Dia de Catizacion inmediatamente posterior a dicha
fecha se reputara como Fecha de Vaoracion de la accion de que se trate,
independientemente de que en esa fecha se produzca o permanezca e Supuesto de
Interrupcion de Mercado. En este caso, €l Agente de Célculo, determinara su valor en la
misma fecha mediante la media aritmética entre el Ultimo precio de mercado disponible y
una estimacion del precio que dicha accion hubiese tenido en € mercado, en esa fecha, de
no haberse producido € Supuesto de Interrupcion del Mercado, intentando siempre
aproximarse, en la medida de lo posible, a valor que hubiera prevalecido de no haberse
producido € Supuesto de Interrupcién del Mercado.
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d)

f)

9)

en € caso de warrants sobre tipos de interés se tomara como nueva Fecha de Valoracion e
siguiente dia de cotizacidn en que no exista un Supuesto de Interrupcion de Mercado, salvo
gue en e Supuesto de Interrupcion del Mercado permanezca durante los cinco Dias de
Catizacion inmediatamente posteriores a la fecha que se hubiera especificado inicialmente
como Fecha de Valoracion, en cuyo caso, € quinto Dia de Cotizacion inmediatamente
posterior a dicha fecha se tomara como Fecha de Valoracion, independientemente de que
en esa fecha se produzca o permanezca el Supuesto de Interrupcion del Mercado. En este
caso, €l Agente de Calculo determinara €l valor de un tipo de interés sustitutivo, que, a su
juicio, sea comparable a tipo de interés original.

Para los warrants que tengan como referencia un futuro sobre tipos de interés, se atendera
alas normas de valoracién alternativas dictadas por €l mercado oficial en € que cotice €
futuro correspondiente.

en € caso de warrants sobre materias primas o futuros sobre éstas se tomara como nueva
Fecha de Vaoracion, € siguiente Dia de Catizacion en que no exista un Supuesto de
Interrupcion del Mercado, salvo que € Supuesto de Interrupcion del Mercado permanezca
durante los cinco Dias de Catizacion inmediatamente posteriores a la fecha que se hubiera
especificado inicialmente como Fecha de Valoracién, en cuyo caso, € quinto Dia de
Cotizacion inmediatamente posterior a dicha fecha se reputara como Fecha de Valoracion,
independientemente de que en esa fecha se produzca o permanezca € Supuesto de
Interrupcion del Mercado. En este caso, €l Agente de Calculo, determinara € valor de la
Unidad de la materia prima de que se trate, en la misma fecha, mediante la media
aritmética entre el Ultimo precio de mercado disponible y una estimacion del precio que
dicha Unidad de materia prima hubiese tenido en el mercado, en esa fecha, de no haberse
producido € Supuesto de Interrupcion del Mercado, intentando siempre aproximarse, en la
medida de lo posible, a valor que hubiera prevalecido de no haberse producido el
Supuesto de Interrupcién del Mercado.

en el caso de warrants sobre cestas de materias primas o de cestas de futuros sobre
materias primas, la Fecha de Valoracién de las materias primas de la cesta, que no se
encuentren afectadas por la interrupcién del mercado, sera la Fecha de Valoracion
originalmente especificada para dichas materias primas y se tomara como Fecha de
Valoracién de las materias primas de la cesta, afectadas por la interrupcion, € siguiente
Dia de Cotizacién en que no exista un Supuesto de Interrupcion de Mercado para cada una
de dllas, salvo que e Supuesto de Interrupcion de Mercado permanezca durante los cinco
Dias de Cotizacién inmediatamente posteriores a la fecha que se hubiera especificado
inicialmente como Fecha de Valoracion para cada una de las materias primas afectadas, en
cuyo caso, € quinto Dia de Cotizacién inmediatamente posterior a dicha fecha se reputara
como Fecha de Vaoracién de la materia prima de que se trate, independientemente de que
en esa fecha se produzca o permanezca el Supuesto de Interrupciéon de Mercado. En este
caso, €l Agente de Célculo, determinard € valor de la Unidad de la materia prima de que
setrate, en la misma fecha, mediante la media aritmética entre € Ultimo precio de mercado
disponible y una estimacion del precio que dicha Unidad de materia prima hubiese tenido
en e mercado, en esa fecha, de no haberse producido € Supuesto de Interrupcién del
Mercado, intentando siempre aproximarse, en lamedida de lo posible, a valor que hubiera
prevalecido de no haberse producido € Supuesto de Interrupcion del Mercado.

en el caso de warrants sobre divisas o futuros sobre éstas se tomard como nueva Fecha de
Valoracién, € siguiente Dia de Cotizacion en que no exista un Supuesto de Interrupcion
del Mercado, salvo que & Supuesto de Interrupcion del Mercado permanezca durante los
cinco Dias de Cotizacion inmediatamente posteriores a la fecha que se hubiera
especificado inicialmente como Fecha de Valoracién, en cuyo caso, € quinto Dia de
Cotizacion inmediatamente posterior a dicha fecha se reputara como Fecha de Valoracion,
independientemente de que en esa fecha se produzca o permanezca e Supuesto de
Interrupcion del Mercado. En este caso, €l Agente de Calculo, determinara el valor del tipo
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de cambio de que se trate, en la misma fecha, mediante la media aritmética entre  dltimo
valor de mercado disponible y una estimacién del valor que dicho tipo de cambio hubiese
tenido en e mercado, en esa fecha, de no haberse producido € Supuesto de Interrupcion
del Mercado, intentando siempre aproximarse, en la medida de lo posible, a vaor que
hubiera prevalecido de no haberse producido el Supuesto de Interrupcion del Mercado.

h) en el caso de warrants sobre cestas de divisas 0 de cestas de futuros sobre divisas, la Fecha
de Valoracion de cada divisa que no se encuentre afectada por la interrupcion del mercado
serd la Fecha de Valoracion originalmente especificada para dichas divisas y se tomara
como Fecha de Valoracion de las divisas afectadas por lainterrupcion, € siguiente Dia de
Cotizacion en que no exista un Supuesto de Interrupcion de Mercado para cada una de
ellas, salvo que e Supuesto de Interrupcidon de Mercado permanezca durante los cinco
Dias de Cotizacién inmediatamente posteriores a la fecha que se hubiera especificado
inicialmente como Fecha de Vaoracion para cada una de las divisas afectadas, en cuyo
caso, € quinto Dia de Cotizacion inmediatamente posterior a dicha fecha se reputara como
Fecha de Vaoracion de la divisa de que se trate, independientemente de que en esa fecha
se produzca o permanezca el Supuesto de Interrupcion de Mercado. En este caso, €
Agente de Célculo, determinara su valor en lamisma fecha mediante la media aritmética
entre el Ultimo precio de mercado disponible y una estimacion del precio que dicha accién
hubiese tenido en e mercado, en esa fecha, de no haberse producido el Supuesto de
Interrupcion del Mercado, intentando siempre aproximarse, en la medida de lo posible, al
valor que hubiera prevalecido de no haberse producido € Supuesto de Interrupcion del
Mercado.

Para los warrants sobre acciones, divisas, tipos de interés, indices, materias primas, futuros o
cestas de los mismos, a emitir bajo el Programa de Emision, en € caso en que la determinacion
del Precio Inicial del Activo Subyacente, se hubiese de realizar mediante la obtencion de la
media aritmética de los valores o precios de una accion, divisa, indice, tipo de interés, materia
prima, futuros o cesta de los mismos, en una serie de Fechas de Vaoracion inmediatamente
sucesivas, y en alguna de dlas se produjese un Supuesto de Interrupcion del Mercado, se
tomara como nueva Fecha de Valoracion € siguiente Dia de Cotizacién, salvo que esafechaya
fuera una Fecha de Valoracion, en cuyo caso, € periodo comprendido por las Fechas de
Valoracion fijadas, a efectos de obtener € Precio Inicial del Activo Subyacente, se prolongara
en tantos Dias de Cotizacién como fuere necesario, a fin de obtener e nimero de Fechas de
Valoracién inicialmente fijado para la determinacion del Precio Inicial del Activo Subyacente.
Si ello no fuese asi se especificara convenientemente en el “ Informacién Complementaria“ de
cadaemision.

Igualmente y para dichos warrants, en el caso en que la determinacion del Precio Final del
Activo Subyacente, se hubiese de realizar mediante la obtencién de la media aritmética de los
valores o precios de una accion, divisa, indice, tipo de interés, materia prima o cesta de los
mismos, en una serie de Fechas de Valoracién inmediatamente sucesivas y en alguna de €ellas se
produjese un Supuesto de I nterrupcion de Mercado, se tomard como nueva Fecha de Va oracion
el siguiente Dia de Cotizacion, salvo que esa fecha ya fuera una Fecha de Valoracién, en cuyo
caso, € periodo comprendido por las Fechas de Valoracion fijadas, a efectos de obtener
Precio Final del Activo Subyacente, se prolongara en tantos Dias de Cotizacion como fuere
necesario, a fin de obtener & nimero de Fechas de Valoracion iniciamente fijado para la
determinacion del Precio Final del Activo Subyacente, salvo que por la proximidad de la Fecha
de Vencimiento del warrant, no fuese posible obtener e nimero de Fechas de Vaoracion
requerido, en cuyo caso, € Agente de Caculo procedera a calcular los valores o precios
correspondientes, en tantas Fechas de Valoracién como se hubiese especificado,
independientemente de que en las mismas se hubiese producido un Supuesto de Interrupcion del
Mercado, utilizando laférmulay método de calculo de dichos precios o valores, en vigor en lals
fechals en que se produjo € Supuesto de Interrupcién del Mercado e intentando, en todo caso,
aproximarse, en la medida de lo posible, a valor que hubiera prevalecido en esas fechas, de no
haberse producido € Supuesto de Interrupcién del Mercado.
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Para dichos warrants, en € caso en que la determinacion del Precio Final del Activo Subyacente
se hubiese de realizar en una sola Fecha de Valoracién y en esa fecha se produjese un Supuesto
de Interrupcion de Mercado, se tomara como nueva Fecha de Valoracion € siguiente Dia de
Cotizacion en que no se produzca un Supuesto de Interrupcién del Mercado, salvo que por la
proximidad de la Fecha de Vencimiento del warrant, no fuese posible obtener una nueva Fecha
de Valoracion, en cuyo caso, € Agente de Calculo, independientemente de que se hubiese
producido un Supuesto de Interrupcion del Mercado, determinard € valor del Activo
Subyacente de que se trate, en la Fecha de Vaoracion originamente fijada para la
determinacion del Precio Final, de acuerdo con lo establecido en los apartados anteriores.

11.1.6.2.3.- Discontinuidad y ajustes en Activos Subyacentes constituidos por indices .

a) En e supuesto en que los indices utilizados como referencia para la valoracién de los
Activos Subyacentes de la emision de que se trate, no se hayan calculado y/o publicado por sus
promotores, entidades o agencias designadas para €llo, en las Fechas de Vaoracion
correspondientes, pero si [0 sean por una entidad que les suceda y que sea aceptable para €
Agente de Caculo o, sea sustituido por un indice sucesor que utilice, en consideracion del
Agente de Célculo, una formula'y método de calculo idéntico o substancialmente similar a los
utilizados para el cdlculo de los indices de que se trate, se entendera por indice de referencia, €
indice asi calculado y publicado por dicha entidad sucesora o dicho indice sucesor, segin sea el
caso.

b) Si en cualquier Fecha de Valoracién designada como tal para una emision, o con
anterioridad a la misma, los promotores, entidades o agencias designadas para € calculo del
indice utilizado como referencia para la valoracion del Activo Subyacente, llevaran a cabo una
modificacion material en la férmula o método de célculo de dicho indice, o de cualquier otra
forma relevante 1o modificaran (en el entendido de que se trate de una modificacion en la
formula o método de calculo distinta a las previstas para € mantenimiento del indice de
referencia en el supuesto de cambios en los valores o activos integrados en e mismo o en otros
supuestos ordinarios) o s, en cualquier Fecha de Valoracion las entidades asi designadas,
dejaran de calcular y publicar € indice, y no existiera una entidad que les sucediera o que fuera
aceptable para €l Agente de Célculo, en dichos supuestos, € Agente de Calculo calculara €
correspondiente valor ddl indice, utilizando, en lugar del nivel publicado, € nivel de dicho
indice en la Fecha de Valoracion designada, seguin se determine por el Agente de Célculo, de
conformidad con la Ultima féormula y € método de céalculo vigente con anterioridad a dicha
modificacion o discontinuidad, pero utilizando Unicamente aguellos valores, activos o
componentes que integraban e indice con anterioridad a la citada modificacion o
discontinuidad y excluyendo, en consecuencia, los que hubieran dejado desde entonces de
cotizar en el mercado a que se refiere indice.

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

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

Se considera que pueden tener efectos de dilucién o concentracion del valor tedrico de las
acciones, que constituyan el Activo Subyacente de las emisiones de warrants a realizar
bajo e Programa de Emisién, 1os siguientes eventos.

- division del nominal de las acciones

- reduccion de capital mediante devolucion de aportaciones alos accionistas

- ampliacion del capital mediante aportacion dinerariay/o emision de nuevas acciones
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A).L.

A).2.

cualquier otra circunstancia que ajuicio del Agente de Calculo tenga efectos de
dilucion o de concentracion del valor tedrico de las acciones.

Para el caso de ampliaciones de capital € gjuste arealizar se hara de la siguiente formay
dependiendo de cada caso:

Ampliaciones de capital totalmente liberadas y sin diferencia de dividendos:

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

Se multiplicard el Precio Inicia por e cociente “acciones antes de ampliacion / acciones
después’.

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

Paratodo este tipo de ampliaciones, serealizara el siguiente gjuste:

El Precio Inicia sereducird por e importe del valor tedrico de los derechos de suscripcion
preferente. A estos efectos, el valor tedrico de los derechos de suscripcion preferente se
calculara en base a precio de cierre de la accion, en e dia habil anterior a la fecha de
gjuste (fecha de efectividad de la ampliacién y que es € ultimo dia en que cotizan los
derechos de suscripcion) y alas condiciones de emision (desembolso, proporcién sobre las
acciones existentes, diferencia de dividendos) de las acciones nuevas.

En concreto, el valor tedrico del derecho de suscripcion preferente se calcula con la
formulasiguiente:

d= N* (C-E)
N+V
Donde:

d: valor tedrico del derecho

N: n° de acciones nuevas emitidas por cadan® V de acciones antiguas (relacion de canje
de laampliacidn).

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

C: valor tedrico de la accion deducido del balance a la fecha anterior ala gecucién de la
ampliacion (si la sociedad cotiza en bolsa, generalmente se escoge el valor de cotizacion al
cierre del dia anterior alafecha de eecucién de laampliacion).

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

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

Cuando la ampliacion de capital se lleve a cabo mediante € aumento de valor de las
acciones existentes.
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A)3.

Cuando la ampliacion se deba ala conversion de obligaciones en acciones o ala absorcidn
de otra sociedad dentro de un procedimiento de fusion.

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

Cuando haya sido expresamente excluido e derecho de suscripcién preferente de los
accionistas en €l acuerdo de ampliacion de capital.

Por otro lado, los derechos de suscripcion preferente surgen en el caso de emisiones de
obligaciones convertibles (siempre que la emision se haya acordado sin exclusion de los
derechos de suscripcion preferente), por lo que en este caso, habra que proceder
igualmente arealizar el guste correspondiente en €l Precio Inicial.

Otras ampliaciones de capital. Ampliaciones por compensacion de créditos, por
conversion de obligaciones en acciones y por elevacion del valor nominal de las
acciones.

En el caso de emisidn de nuevas acciones por conversion de obligaciones en acciones y
por elevacién del valor nomina de las acciones, no procede redizar gjustes, por cuanto
gue en el caso de las obligaciones convertibles €l gjuste se realiza en el momento de su
emision y e caso de elevacion del nominal no hay emision de nuevas acciones. En las
ampliaciones por compensacion de créditos se estara a cada caso concreto.

B) Reduccion de capital mediante devolucion de aportaciones en efectivo a los

accionistas.

En este caso, se regjustard el Precio Inicia restandole el importe por accién que la entidad
emisora haya devuelto a sus accionistas.

C) Division del nominal (“splits™).

Se gjustara el Precio Inicial delaformasiguiente:

Se multiplicara € Precio Inicial por el cociente “acciones antes de la division / acciones
después’.

En caso de que se produzca cualquiera de las situaciones anteriormente mencionadas, €l
Agente de Célculo procedera a calcular, en su caso, €l nuevo Precio Inicial o de Ejercicio
deloswarrants.

b)Ajustes aredizar en supuestos de adquisiciones, fusionesy absorciones.

A efectos de las emisiones de warrants sobre acciones o cestas de acciones, areaizar bajo
€l programa de emision, (a) se considera que se produce una adquisicién cuando una
entidad adquiera la totalidad o realice una oferta global de adquisicion sobre acciones que
sean Activo Subyacente del warrant de que se trate, (b) se considera que se produce una
fusion o absorcion, cuando la entidad emisora de las acciones que sean Activo Subyacente,
se fusione, por cualquiera de los medios reconocidos en la legislacion que resulte
aplicable, con otra entidad, dando lugar a canje de acciones correspondiente o a la
existencia de acciones de la entidad resultante de la fusion.

Como consecuencia de los eventos mencionados, en cada caso, cabe que alos titulares de
las acciones afectadas (y por tanto alos titulares de warrants sobre dichas acciones) se les

28



ofrezcan en contraprestaci 6n, acciones nuevas o existentes, accionesy dinero o Unicamente
dinero.

En los casos en que la adquisicién, fusion o absorcion sea efectiva con anterioridad a la
Fecha de Liquidacién de los warrants, los gjustes arealizar por el Agente de Célculo enlos
warrants sobre acciones y cestas de acciones emitidos seran los siguientes;

1) Si seofrecen acciones en contraprestacion:

En & caso de warrants sobre acciones, a eleccion del Emisor, (a) las acciones que sean
Activo Subyacente se sustituiran por las nuevas acciones ofrecidas con su misma relacion
de canje y € Agente de Céculo redizara los gjustes correspondientes en € nimero de
acciones por warrant y en el correspondiente Precio Inicia a fin de tener en cuenta
cualquier “pico” que se produzca como consecuencia de la relacion de canje, o (b) se
procederd a amortizar |os warrants anticipadamente, pagando alos inversores €l Importe de
Liquidacion Extraordinario que en su caso resulte.

En e caso de warrants sobre cestas de acciones, a eleccion del Emisor, (@) la cesta
correspondiente se gustara a fin de incluir las nuevas acciones ofrecidas en canje y €
Agente de Célculo realizara los ajustes correspondientes en € nimero de acciones de la
cestay en € correspondiente Precio Inicial de la misma, afin de tener en cuenta cualquier
“pico” que se produzca como consecuencia de la relacién de canje o, (b) se procedera a
eliminar de la cesta las acciones afectadas y a redizar € correspondiente gjuste en €
Precio Inicial delamisma

2) Si seofrece dinero en contraprestacion:

En & caso de warrants sobre acciones, se procedera a amortizar los warrants
anticipadamente, pagando alosinversores el Importe de Liquidacion Extraordinario que en
Su caso resulte.

En & caso de warrants sobre cestas de acciones, se procedera a eliminar de la cesta las
acciones afectadas y arealizar el correspondiente gjuste en el Precio Inicial de lamisma.

Iguamente, y s €llo fuera viable para e Emisor, este podra proceder a sustituir las
acciones afectadas por acciones de la sociedad absorbente o adquirente.

3) Si seofrecen accionesy dinero en contraprestacion:;

En & caso de warrants sobre acciones, a eleccion del Emisor, (a) las acciones que sean
Activo Subyacente se sustituiran por las nuevas acciones ofrecidas con su misma relacion
de canje y € Agente de Céculo redizara los gjustes correspondientes en € nimero de
acciones por warrant y en e correspondiente Precio Inicia a fin de tener en cuenta los
importes percibidos en efectivo como consecuencia del canje, o (b) se procedera a
amortizar los warrants anticipadamente, pagando a los inversores e Importe de
Liquidacion Extraordinario que en su caso resulte.

En e caso de warrants sobre cestas de acciones, a eleccion del Emisor, (@) la cesta
correspondiente se gjustara a fin de incluir las nuevas acciones ofrecidas en canje y €
Agente de Célculo realizara los ajustes correspondientes en € nimero de acciones de la
cestay en el correspondiente Precio Inicial delamisma, afin de tener en cuenta el pago en
efectivo percibido como consecuencia del canje o, (b) se procedera a eliminar de la cesta
las acciones afectadas y aredlizar € correspondiente gjuste en el Precio Inicia de lamisma
afin de tener en cuenta el efectivo percibido.

C) Supuestos deinsolvencia.
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En el caso en que por cualquier causa se produzca la quiebra, suspension de pagos o
cualquier procedimiento concursal que afecte a emisor de acciones que sean Activo
Subyacente de warrants emitidos bajo €l Programa de Emision, el Emisor:

En & caso de que se trate de warrants sobre acciones, podra amortizar anticipadamente los
warrants emitidos, desde e momento en que tuviese conocimiento de la situacion de
insolvencia del emisor de las acciones, que fueren Activo Subyacente de los warrants
emitidos, pagando a sus titulares, €l Importe de Liquidacion Extraordinario que en su caso
resulte.

En € caso de warrants sobre cestas de acciones, el Emisor, podra eliminar de la cesta las
acciones afectadas y arealizar el correspondiente gjuste en el Precio Inicial de lamisma.

d) Supuestos de exclusion definitiva de cotizacion.

En & caso de warrants sobre acciones, se procedera a amortizar los warrants
anticipadamente, pagando alosinversores el Importe de Liquidacion Extraordinario que en
su caso resulte. A estos efectos la nueva Fecha de Vencimiento serd una fecha que estara
comprendida entre la fecha en que se anuncie la exclusion definitiva de cotizacién del
valor afectado y lafecha de efectividad de la exclusion.

En & caso de warrants sobre cestas de acciones, se procedera a eliminar de la cesta las
acciones afectadas y arealizar el correspondiente gjuste en € Precio Inicia delamisma, ya
sea tomando como precio de mercado el precio de las acciones afectadas al cierre del
Mercado de Cotizacion en una fecha comprendida entre la fecha del anuncio de la
exclusion de cotizacion y la fecha de efectividad de la misma, o el precio ofrecido en una
OPA de exclusion, seglin sea el caso.

En todos los casos mencionados, y en aguellos en que se ofrezcan varias dternativas a los
titulares de acciones afectadas, €l Emisor elegira la opcion, que a su juicio, sea més ventajosa
paralos titulares de los warrants.

En el supuesto en que el Emisor decida amortizar |os warrants anticipadamente, pagando a los
inversores un Importe de Liquidacién Extraordinario, € Agente de Calculo determinara dicho
Importe de Liquidacién, conforme ala valoracion que resulte de aplicar alos warrants afectados
los métodos de valoracion aternativos indicados en este Folleto en e apartado 11.1.6.2.2. y en
los supuestos anteriores comentados en este apartado, pagandose a los inversores un Importe de
Liquidacion Extraordinario si la valoracién resultante fuese superior a cero.

En todo caso, se comunicaraala CNMV € acaecimiento de cualquier Supuesto de Interrupcién
del Mercado, discontinuidad de indices y supuestos de agjustes en los precios de los Activos
Subyacentes, especificados en € apartado 11.1.6.2.3. y 11.1.6.2.4. asi como las nuevas Fechas de
Valoracién escogidas, en su caso, € valor aternativo del Activo Subyacente afectado, los
gjustes realizados en los precios y maodificaciones de los derechos de |os warrants determinados
por € Agente de Célculo conforme alo dispuesto en este apartado y (salvo que la emisién de
gue se trate se haya destinado exclusivamente a Inversores I nstitucionales) se publicardn en un
periddico de difusién nacional y en el Boletin de Cotizacion del Mercado Organizado donde
cotice el Subyacente.

11.1.6.2.5.- Discontinuidad en el caso de Divisas.
En & caso de que se produjera un supuesto de discontinuidad, distinto de los

contemplados como supuesto de interrupcién de mercado en el apartado 11.1.6.2.1
anterior (por g emplo la desaparicion de la divisa de que se trate), que afectaraa una
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divisa que se estuviera utilizando como Activo Subyacente en alguna emision de
Warrants de este programa, € Agente de Caculo determinard e Importe de
Liquidacién aplicable conforme a los criterios que se hayan especificado en la
Informaci én Complementaria correspondiente

11.1.6.2.6.- Discontinuidad en el caso de Materias Primas.

En & caso de que se produjera un supuesto de discontinuidad, distinto de los
contemplados como supuesto de interrupcién de mercado en el apartado 11.1.6.2.1
anterior (por giemplo el cambio en la definicion de la unidad de la materia prima de
gue se trate por parte del mercado correspondiente, eliminacion de la cotizacién
sobre esa materia prima en ese mercado,...), que afectara a una materia prima que se
estuviera utilizando como Activo Subyacente en alguna emision de Warrants de este
programa, € Agente de Calculo determinard € Importe de Liquidacion aplicable
conforme a los criterios que se hayan especificado en la Informacién
Complementaria correspondiente.

11.1.6.2.7.- Informacion sobre el agente de calculo.

Para cada emision de warrants realizada bajo € Programa de Emisién, se nombrard a un Agente
de Calculo, que sera una entidad financiera designada por el propio Emisor, que podra ser filial
de Argentaria, Caja Postal y Banco Hipotecario, S.A., la cual desempefiard, como minimo las
funciones que a continuacion se relacionan, mediante la firma del correspondiente contrato de
agenciade calculo con € Emisor.

Salvo que se especifique o contrario en la Informacién Complementaria de cada emision, €
Agente de Célculo para las emisiones de warrants amparadas bajo este Programa de Emisién
serd Banco de Negocios Argentaria, S.A. con domicilio en Paseo de Recoletos, 10, 28001 en
Madrid..

El Agente de Cdculo asumira las funciones correspondientes a célculo, determinacion y
valoracién de los derechos que correspondan a los warrants objeto de las emisiones que se
realicen bgjo € Programa de Emision, y de los precios, tipos o cotizaciones de los Activos
Subyacentes en las correspondientes Fechas de Valoracion, de conformidad con lo previsto en
el presente Folleto informativo, y en la Informacién Complementaria correspondiente a cada
emision, paralo cual:

a) Calculard o determinara los tipos de interés, precios y niveles de los Activos
Subyacentes en cada Fecha de Valoracion en que estos se deban calcular o determinar.

b) Determinara los derechos de los warrants que de la aplicacién de las formulas de
liquidacion previstas resulten en su caso, a favor de los titulares, en la Fecha de Liquidacion
correspondiente.

C) Determinara los tipos de interés, precios o valoraciones de los Activos Subyacentes
aplicables, en caso de discontinuidad, interrupcién del mercado, defecto de publicacion de
indices o precios de referencia y los agjustes y valoraciones a redlizar, de acuerdo con lo
sefidlado en el presente Folleto.

d) Realizara cualquier otro calculo o valoracion necesario para la determinacion de los
derechos correspondientes a los titulares de los warrants.

31



El Agente de Calculo actuard siempre como experto independiente y sus caculos y
determinaciones seran vinculantes tanto para €l Emisor como para los titulares de los warrants.
En sus actuaciones se basara en las préacticas habituales del mercado correspondiente y, para
todo aguello que no se haya especificado en la Informacion Complementaria de la emision de
gue se trate, seguira las indicaciones de la International Swaps and Derivatives Association
(ISDA).

Si en los célculos efectuados se detectase alguin error u omision, €l Agente de Calculo procedera
a subsanarlo en € plazo maximo de CINCO dias habiles desde e momento en que se detectase
dicho error, o e mismo fuese notificado al Agente de Calculo por cualquier parte interesada.

El Emisor sereservara el derecho a sustituir al Agente de Calculo en cualquier momento.

Si e Agente de Célculo renunciase a actuar, o por cualquier causa no pudiese llevar a cabo las
funciones determinadas en este Folleto, el Emisor nombrara una nueva entidad, que
necesariamente habra de ser una entidad financiera, en un plazo que en todo caso no sera
superior a QUINCE dias hébiles desde que €l Emisor reciba la notificacion de dicha renuncia o
imposibilidad. En cualquier caso, la sustitucion del Agente de Célculo, cualquiera que sea la
causa, no sera efectiva sino hasta la designacion de la nueva entidad y a que dicho extremo
hubiere sido objeto de comunicacion como hecho relevante a la Comision Nacional del
Mercado de Valoresy a organismo rector del mercado secundario que corresponda.

El Emisor advertira a los titulares de los warrants, con a menos DIEZ dias hdbiles de
antelacion, de cualquier sustitucion del Agente de Célculo.

El Agente de Calculo actuara exclusivamente como Agente del Emisor y no asumira ninguna
obligacion de agencia o representacion con respecto alos titulares de los warrants.

El Agente de Caculo en ninglin caso sera responsable ante tercero alguno de los errores de
calculo de los precios o indices, omisiones o afirmaciones incorrectas efectuadas o publicadas
por las entidades encargadas de la publicacion o calculo de dichos precios o indices.

11.1.6.2.8.- Informacion sobre los activos subyacentes. Calculo de la rentabilidad para los
inversores. Cobertura.

La Informacion Complementaria a cada emision incluirdn informacion sobre los Activos
Subyacentes de cada emisién concreta, incluyendo cuadros detallados sobre su evolucion
histérica y otra informacion relevante sobre los mismos a fin de permitir a los suscriptores y
titulares la formacion de un juicio fundado sobre las expectativas de rentabilidad y riesgo de los
warrants de cada emision.

Igualmente se incluiran en dicha Informacién Complementaria, ejemplos ilustrativos del célculo
de la rentabilidad o rendimiento de los warrants, asi como informacién relativa a interés
efectivo previsto para e suscriptor o titular y parael Emisor, en diversos escenarios posibles.

No esta prevista la emisién de warrants que confieran derecho a adquirir acciones pendientes de
emision, ni por la sociedad emisorani por sociedades diferentes ala sociedad emisora.

El Emisor valorara en cada caso, la utilizacion de instrumentos de cobertura necesarios para
eliminar € riesgo financiero de las emisiones. En €l caso de que el Emisor opte por hacer una
gestion dinamica de la cobertura, se compromete a una actuacién tal que no afecte a la
cotizacion del subyacente. En caso contrario, se compromete a comunicar ala CNMV cualquier
operacion gque pudiera tener un impacto significativo en la cotizacion del activo subyacente.

11.1.7. Comisiones y gastos conexos de todo tipo a pagar por el suscriptor.
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Las emisiones arealizar dentro del Programa de Emision se realizaran libre de gastos para el
suscriptor.

11.1.8.- Gastos y comisiones derivados de la representacion de los valores en anotaciones en cuenta,
inscripcion y mantenimiento de saldos en los registros contables.

Los warrants emitidos bajo € presente Programa estaran representados en anotaciones en
cuenta. Para todos agquellos que se negocien en las Bolsas espafiolas o en AIAF correspondera
la llevanza del registro contable a Servicio de Compensacion y Liquidacion de Valores, con
domicilio en Madrid, calle Orense, 34.

Las comisiones y gastos que se deriven de la primerainscripcion de los valores emitidos bgjo el
Programa de Emisién, en e Servicio de Compensacion y Liquidacion de Valores serén por
cuentay acargo del Emisor.

La inscripcién y mantenimiento de los valores, a favor de los suscriptores y de los tenedores
posteriores, en los registros de detalle a cargo del Servicio de Compensacion y Liquidacion de
Vaoresy de las Entidades Adheridas a mismo, segiin proceda, estara sujeta a las comisionesy
gastos repercutibles que, en cada momento, dichas entidades tengan establecidos, y correrén por
cuenta y a cargo de los titulares de los valores. Dichos gastos y comisiones repercutibles se
podran consultar por cualquier inversor en las correspondientes tarifas de gastos y comisiones
repercutibles, que legalmente estédn obligadas a publicar las entidades sujetas a supervision del
Banco de Espafiay de la Comisién Nacional del Mercado de Valores. Copias de dichas tarifas
se pueden consultar en los organismos supervisores mencionados y estaran a disposicién del
publico, en general, en las oficinas del Emisor.

11.1.9.- Clausulas de intereses y rendimientos.

No es aplicable al no existir ninguna emision programada de warrants. Las condiciones
aplicables se definiran con claridad en cada una de las emisiones realizadas a amparo de este
Programa de warrants.

11.1.10.- Régimen fiscal

De acuerdo con lo establecido por las leyes 43/1995, de 27 de diciembre, del Impuesto sobre
Sociedades; 40/1998, de 9 de diciembre, del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y
41/1998, de 9 de noviembre, del Impuesto sobre la Renta de No Residentes, asi como en sus
disposiciones de desarrollo, el Emisor interpreta que €l tratamiento fiscal de las emisiones a
realizar bajo este Programa de emision, es el siguiente:

a) Impuesto sobre Sociedades
Cuando el suscriptor o adquirente de los warrants sea un sujeto pasivo de este Impuesto, la
prima pagada por su adquisicion, tanto en Mercado Primario como Secundario, no tendra
carécter de gasto fiscalmente deducible, sino que se activard dentro de su balance.
Si se produce la transmisién del warrant, la diferencia entre el precio de transmision y el valor
neto contable para € transmitente, tendrd la consideracion de renta, positiva 0 negativa, que se
integrard en su base imponible.
El titular del warrant en e momento de su vencimiento, tendra una renta positiva o negativa por
diferencia entre el importe percibido en su liquidacién o € valor de mercado del activo
subyacente que adquieray €l valor neto contable del warrant.

b) Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas
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Cuando €l suscriptor o adquirente de los warrants sea sujeto pasivo de este Impuesto, la
transmision del mismo antes del vencimiento generara una ganancia o pérdida patrimonial por
diferenciaentre el valor de engjenacion y €l precio satisfecho en su suscripcion o adquisicion.

El titular del warrant en € momento de su vencimiento, tendra una ganancia o pérdida
patrimonial por diferencia entre € importe obtenido en la liquidacién o € valor dd activo
subyacente adquirido y la prima o precio satisfecho en su adquisicién o suscripcion.

El periodo de generacién de la ganancia o pérdida patrimonial vendra determinado por €l
tiempo transcurrido desde la suscripcion o adquisicion del warrant hasta € momento en que se
produzca su transmisién o vencimiento.

¢) Inversores no residentes en Espafia

Las ganancias patrimoniales obtenidas en la transmision o gercicio del warrant por entidades o
personas fisicas no residentes en Espafia, que no operen mediante establecimiento permanente
en Espafia, y que sean residentes en algun pais miembro de la Union Europea, estaran exentas
de tributacién en Espafia siempre que no se hayan obtenido a través de los paises o territorios
calificados como “paraiso fiscal” conforme al Real Decreto 1080/1991, de 5 dejulio.

Las ganancias patrimoniales obtenidas como consecuencia de la transmision o gercicio del
warrant por entidades o personas fisicas residentes en cualquier otro pais, se encuentran sujetas
a tributacion en Espafia, a tipo del 35%, sadvo que € pais de residencia del sujeto pasivo
hubiera suscrito un Convenio para evitar la doble imposicién con Espafia, en cuyo caso se
aplicaran las disposiciones del mismo.

No obstante lo anterior, si €l warrant cotiza en mercado secundario oficial de valores espafiol, la
ganancia de patrimonio obtenida en la transmision del mismo, no tributar4 en Espafia siempre
gue € transmitente (persona fisica o juridica) sea residente en un pais con el que Espafia tenga
suscrito un convenio para evitar la doble imposicién con clausula de intercambio de
informacion.

Para la acreditacién de la condicion de residente en un pais miembro de la Unién Europea, o de
un pais con €l que Espafia tenga suscrito un convenio para evitar la doble imposicién, € titular
debera entregar a emisor o depositario de lostitulos € correspondiente certificado de residencia
fiscal conforme alo previsto en lalegislacion vigente.

Dada la reciente aprobacion de las normas fiscales relativas a régimen tributario de esta clase
de activos, no existen pronunciamientos de la Direccion General de Tributos o de los diferentes
tribunales en relacion con la tributacion de los warrants.



11.1.11.-Periodo de vigencia de los warrants, ejercicio y amortizacion de los mismos.

El periodo de vigencia de los warrants a emitir bajo el Programa de Emision variara para cada
emision concretay se determinara en la Informacion Complementaria correspondiente.

I1. 1. 11.1. Precio de reembolso

Los warrants a emitir bajo €l Programa de Emisién no atribuiran a sus titulares derecho alguno
de reembolso, si no & derecho a percibir los importes o entrega fisica, que en su caso, y de
conformidad con lo previsto en el apartado I1. 1. 6 anterior y en la Informacién Complementaria
de que setrate, resulten afavor de los mismos en cada emision.

I1. 1. 11.2. Modalidades de amortizacion.

Se permite amortizacién por entrega fisica o liquidacion por diferencias. Los derechos que en su
caso resulten de la liquidacion de los warrants, se satisfaran definitivamente en las Fechas de
Pago previstas para cada emisién, segin indique € correspondiente Informacion
Complementaria.

I1. 1. 11.3. Procedimiento a seguir para el ejercicio de sus derechos por parte de los tenedores
de los warrants.

Salvo que se indique en la Informaciéon Complementaria de cada emision que existe un agente
de pagos, los derechos econdmicos que en su caso correspondan a los titulares de los warrants
se liquidaran directamente por €l Emisor y se canalizaran alos titulares a través de las entidades
encargadas de latramitacién de los registros contables correspondientes.

Lostitulares de los warrants que deseen gjercitar |os mismos, deberan comunicarlo por escrito a
Emisor con antelacion a la Fecha de Ejercicio elegida, que vendra determinada en la
Informacion Complementaria a cada emision,. A estos efectos serd valida la notificacién por
cualquier medio escrito que asegure la recepcion (correo certificado o fax) a la Direccién y
ndmero de fax siguientes:

Area de Mercados Distribucion I nstitucional
Viadelos Poblados /n

Edificio Argentaria (22 planta)

Fax n°= 91.537.0901

Esta notificacion no serd necesaria en € caso de gercicio a vencimiento, ya que en este
supuesto operard € Ejercicio Automaético por parte del Emisor.

Asimismo, salvo que se indique lo contrario en la Informacion Complementaria a cada emision
Nno sera necesario un ndimero minimo de warrants para poder gercitarlos en la Fecha de
Ejercicio elegida por sus titulares.

Salvo que se indique lo contrario en la Informacion Complementaria, en € caso de entrega
fisica del Activo Subyacente la entrega del mismo se realizard en los plazos habituales de
liquidacién de operaciones del mercado secundario organizado donde se negocien.

11.1.11.4. Publicidad por parte del Emisor.

Sin perjuicio de lo indicado para cada caso particular en este Folleto, todas las comunicaciones
efectuadas a los titulares de |os warrants seran validas s se publican en un diario de circulacion
nacional y en e Boletin Oficia del mercado en que se negocien. Tales comunicaciones se
enviaran iguamente a la Comision Naciona del Mercado de Vaores. En dichas
comunicaciones se indicaran los tipos, valoraciones, precios, fechas, Importes de Liquidacién,
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lugares, entidades y otros detalles relativos a egercicio de los derechos econémicos de los
titulares de los warrants, no indicados en la Informacion Complementaria correspondiente ni en
este Folleto.

11.1.12.- Entidades que atienden al servicio financiero de este Programa.
Los pagos debidos a |los tenedores de |os warrants se atenderan por €l Emisor, directamente, o0 a
través de la entidad que aparezca designada como agente de pagos en la Informacion
Complementaria de cada emision.

11.1.13.- Moneda de emisién de warrants.
Los warrants emitidos bajo € presente Programa serén emitidos en pesetas o euros.

11.1.14.-Interes Efectivo previsto para el tomador (Suscriptor).
Los warrants carecen de rendimiento explicito y el interés efectivo previsto para el suscriptor
dependera de la evolucion del precio del Activo Subyacente y de las condiciones de gercicio de
los warrants de cada emision.
El método de calculo del interés efectivo neto para € suscriptor es el de la Tasa Interna de
Retorno (TIR) que iguala € flujo de cobro y pago descontados a momento de la Fecha de
Desembolso. El calculo de la TIR se redlizara utilizando las férmulas siguientes, aplicables
tanto en €l supuesto de Ejercicio como en una eventua transmision del warrant (base un afio de
365 dias):

A) Si el warrant es gjercitado o vendido antes de un afio desde |a fecha de compra:

Po * (1+(r*d/365)) = Importe de Liquidacion

B) Si el warrant es gercitado o vendido después de un afio desde la fecha de compra:

Po* (1 + r) ¥** = Importe de Liquidacion
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Donde en ambas formulas A) y B),

r= T.I.R. parael suscriptor
Po= Importedelainversiéninicial
d= Dias transcurridos desde lainversion.

L os datos concretos sobre e interés efectivo de cada emision, con indicacion de dicho interés en
diversos escenarios, se especificaran en la Informacion Complementaria correspondiente.

11.1.15.-Interes efectivo previsto para el emisor.
El interés efectivo previsto para € Emisor dependera de la evolucién del precio del Activo
Subyacente, de las condiciones de gjercicio de los warrants de cada emision y de los gastos en
gue finalmente se incurran para cada emision.

Se estiman los siguientes gastos para el conjunto del programa:

- CNMV
Verificacion 36.060,73 Euros, equivalentes a 6.000.000 Ptas.

Admisiéon <18 meses 0,001%
>18 meses 0,003%

- Bolsa

Estudio 193.000 Ptas.

Derechos 0,005%

- AIAF

Estudio 0,005% (maximo 60.000 Euros)
-S.CL.V. 0,004% (nim. 45.590 Ptas.)

- Publicidad Oficial, Impresos y Varios - estaran en funcién del tipo de emisiones que se
realicen.

El método de calculo del interés efectivo neto parael Emisor es el de la Tasa Interna de Retorno
(TIR) que iguala € flujo de cobro y pago descontados a momento de la Fecha de Desembol so.
El calculo delaTIR seredlizara utilizando la férmula siguiente (base 365 dias en 1 afio):

1. S d warrant es gercitado antes de un afio desde la Fecha de Desembolso de la emisién:

Importe de Liquidacion = (Po-G) * (1+(r* d/365))
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2. Si el warrant es gercitado después de un afio desde la Fecha de Desembolso de la emisiéon:

Importe de Liquidacion = (Po-G) * (1 +r) ¥*®

Donde en ambas formulas A) y B),

r= Coste financiero parael Emisor
Po = Precio de Emisién

G= Gastos de emision

P.Liqg.= Precio de Liquidacion

d= Dias transcurridos

P. Ejerc. = Precio deEjercicio

Los datos concretos sobre €l interés efectivo para el Emisor en cada emision, con indicacion de
dicho interés en diversos escenarios, se definirdn en la Informacién Complementaria
correspondiente

11.1.16.-Evaluacion del riesgo inherente a los valores o al emisor por una entidad calificadora.

1.2.-

Para este Programa de emisién de Warrants, no se ha solicitado valoracion del riesgo crediticio
a ninguna entidad calificadora. No obstante se podra solicitar por cada tipo de emision
valoracién del riesgo crediticio, cuya calificacion se reflgiara como Anexo a la Informacion
Complementaria

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

11.2.1.- Solicitudes de suscripcion o adquisicion.

11.2.1.1.- Colectivo de potenciales inversores a los que se ofrecen los valores.

Salvo que se disponga lo contrario en la Informacién Complementaria correspondiente a
cualquier emision concreta, la suscripcién de los warrants que se emitan al amparo del presente
Programa de Emision no queda reservada a ningun colectivo especifico, pudiendo ser suscritos
los valores por cualesguiera personas o entidades y publico en general, sin perjuicio de las
eventuales limitaciones que, por su normativa especifica, pudieran ser aplicables a determinados
inversores.

No obstante, para aguellas emisiones dirigidas a inversores ingtitucionales la peticién minima
gue soliciten sera de 100.000 euros de valor nominal. Las dirigidas a inversores minoristas la
peticion minima ascendera a 1.000 euros de valor nominal. Asimismo, e nominal minimo sera
de 1.000 Euros en caso de emisiones dirigidas a mercado institucional y de 100 Euros en €
caso deir dirigidas al mercado minorista.

38



Riesgos de los warrants

Los warrants a emitir al amparo de este Programa de Emisién seran valores negociables con
contenido derivado, es decir contienen un derecho sobre otro Activo Subyacente. En
consecuencia, como se ha explicado més arriba, el precio y volatilidad del Activo Subyacente
determina en gran medida el vaor del warrant y la posibilidad de obtener un beneficio por la
inversion en € warrant, ya sea a gjercitarlo, o por haberlo transmitido previamente en €
mercado secundario.

Los warrants son valores que contienen una apuesta por una evolucién determinada del precio
de un Activo Subyacente. Es preciso por tanto, que € inversor adquiera en todo momento los
warrants con un juicio fundado sobre € riesgo de su inversion y sobre las expectativas de
evolucion del Activo Subyacente, asumiendo que en caso de que la evolucién ddl Activo
Subyacente sea contraria a la esperada, 0 se produzca cualquier supuesto extraordinario que
afecte a los Activos Subyacentes, se podra, no sélo no rentabilizar la inversion, sino que se
podraincluso llegar a perder parte o latotalidad de lainversion efectuada.

La inversion en warrants podra dar lugar a pérdidas para € inversor, si € precio o valor del
Activo Subyacente es inferior (en € caso de los warrants de compra) o superior (en € caso de
los warrants de venta) al precio de gercicio del warrant.

El Emisor en ningln caso garantiza la rentabilidad de la inversion efectuada ni hace
recomendacién alguna sobre la evolucion de cualquiera de los Activos Subyacentes, asumiendo
por tanto el suscriptor o comprador de los warrants emitidos, el riesgo de una evolucion
negativade Activo Subyacentey por tanto la pérdidatotal o parcial delainversion efectuada.

11.2.1.2.- Aptitud de los valores que se ofrecen para cubrir las exigencias legales de inversion de
determinados tipos de entidades.

Los warrants que se emitan al amparo del presente Programa de Emisién una vez admitidos a
cotizacion, son aptos para la inversién de los activos de los Fondos de Pensiones, de
conformidad con lo previsto en €l articulo 34 del Real Decreto 1307/88, por el que se aprueba €l
Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones.

Asimismo, son iguamente aptos, una vez admitidos a cotizacién, para € cémputo de los
coeficientes de inversién de las Instituciones de Inversion Colectiva, con excepcion de los
Fondos de Inversion en Activos del Mercado Monetario, de conformidad con lo establecido en
los articulos 17, 26 y 49 del Real Decreto 1393/90, por €l que se aprueba € Reglamento de la
Ley 46/84 de 26 de diciembre, reguladora de las Instituciones de Inversion Colectiva.

11.2.1.3.- Fechas y duracion del periodo de suscripcién. Tramites de la suscripcion.

El periodo de suscripcion o colocacion de los valores de cada emision se abrira en las fechas y
durante los periodos indicados en la Informacion Complementaria correspondiente.

El Emisor se reserva, en todo caso, la facultad de prorrogar los periodos de suscripcién
especificados para cada emision, sin que las prorrogas puedan extenderse més ala del plazo a
tal fin especificado en la Informacion Complementaria de la emision de que se trate.

Salvo en e caso de emisiones destinadas exclusivamente a Inversores Institucionales, tanto los
periodos de suscripcion o colocacion de los valores de cada emisién como la prérroga o
prérrogas de los periodos de suscripcion, se haran publicas mediante la insercién de los
correspondientes anuncios en un diario de difusién nacional y en su caso, en € Boletin de
Cotizacion del Mercado de valores donde se negocie, haciéndose constar y comunicandolo,
asimismo, ante la CNMV, en € caso de las prérrogas de los periodos de suscripcion, como
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informacion adicional a Informacion Complementaria que corresponda, con al menos un dia de
antelacion ala Fechade Cierre del respectivo periodo de suscripcién.

Las fechas de ofrecimiento a publico de las distintas emisiones, no estan prefijadas de
antemano.

Las solicitudes de suscripcion seran de como minimo e nimero de warrants que se especifique
para cada emision, en la Informacion Complementaria correspondiente, sin que se establezca
limite méximo alguno, sin perjuicio de lo que pudiere resultar, en caso de prorrateo, de acuerdo
con lo sefidado en e apartado 11.2.2. No obstante, para aguellas emisiones dirigidas &
inversores institucionales la peticion minima que soliciten sera de 100.000 Euros. Las dirigidas
ainversores minoristas la peticion minima ascenderd a 1.000 Euros.

Durante €l periodo de suscripcién o de su prérroga, € Emisor aceptara todas las solicitudes de
suscripcién que se le formulen, siempre que se gjusten al limite minimo especificado para cada
emision en la Informacion Complementaria correspondiente y relinan los demas requisitos
previstos en este Folleto.

11.2.1.4.- Entidades ante las que se puede tramitar la suscripcion.

Salvo que se especifique lo contrario en la Informacién Complementaria de cada emision, en €
caso de emisiones destinadas a inversores minoristas las solicitudes de suscripcion, podran
formularse directamente, en cualquiera de las oficinas de la red de Argentaria, Caja Postal y
Banco Hipotecario S.A, o0 candes aternativos de Argentaria (cualquier cana habilitado a
efecto: Internet, Telefonico, etc). En € caso de utilizarse los citados canales alternativos en la
Informacion Complementaria se especificara € procedimiento concreto para poder suscribir a
través de ellos.

L as entidades que participen en las colocaciones de estas emisiones minoristas dispondran de un
triptico resumen elaborado por € emisor y verificado por la CNMV junto con la
correspondiente Informacién Complementaria, con las caracteristicas concretas de la emision.
Este triptico sera distribuido a todos los inversores que deseen suscribir los warrants.

En e caso de emisiones destinadas a tramos institucionales las solicitudes de suscripcién se
haran directamente en la sala de Tesoreria de Argentaria, Cgja Postal y Banco Hipotecario, SA.
y en ambos casos, durante €l horario que dichas oficinas tengan establecido para la atencién a
publico.

11.2.1.5.- Formay fecha de hacer efectivo el desembolso.

El desembolso por los suscriptores del Precio de Emision de los warrants , debera efectuarse
necesariamente en la Fecha de Desembolso indicada en la Informacion Complementaria
correspondiente a la emisién de que se trate. No obstante, las entidades en las que se suscriban
los warrants podran exigir a los suscriptores una provision de fondos por € importe del precio
estimado de los warrants solicitados, en el momento de formularse la solicitud de suscripcién.

11.2.1.6.- Forma y plazo de entrega a los suscriptores de las copias de los boletines de
suscripcion o resguardos provisionales.

Recibida la solicitud de suscripcién de los warrants por cualquiera de los canales habilitados al
efecto, se entregara a través del canal correspondiente, de forma inmediata, justificante de
suscripcion a los solicitantes. Dicho justificante servird Unicamente como documento
acreditativo de la suscripcion efectuada y no sera negociable, extendiéndose su validez hasta la
fecha en que tenga lugar la primera inscripcion de la emision y la asignacion de las
correspondientes referencias de registro.
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En & caso en que fuere preciso efectuar e prorrateo de conformidad con lo previsto en €
siguiente apartado, se entregara al suscriptor un nuevo justificante de suscripcién, acreditativo
de los valores finalmente adjudicados a mismo.

11.2.2.  Colocacion y adjudicacién de los valores.
11.2.2.1. Entidades intervinientes en el proceso de colocacién.

La colocacién y comercializacion de los valores objeto de las emisiones arealizar al amparo del
Programa de Emisién, se realizara directamente por € Emisor a través de sus oficinas y
sucursales, sin que esté prevista la intervencion de otras entidades en calidad de directoras,
colocadoras 0 aseguradoras de las emisiones arealizar.

No obstante y en €l caso de que por el volumen o caracteristicas de una emisién concreta, asi se
requiera, el Emisor podra solicitar la participacion de otras entidades aseguradoras y/o
colocadoras, en € aseguramiento y colocacién de cualquier emision amparada en este Programa
de Emision, en cuyo caso, los datos relativos a las entidades que actlen como tales, a los
contratos de aseguramiento y colocacién, asi como, en su caso, |as comisiones de aseguramiento
y colocacion se detallaran en la Informacion Complementaria correspondiente a la emision de
que setrate.
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11.2.2.2.- Entidades Directoras.

Salvo que se indique lo contrario en la Informacién Complementaria de cada emision, no se
prevé la participacion de Entidad Directora ni Coordinadora distinta del propio emisor.

11.2.2.3.- Entidades Aseguradoras.

Salvo que se indique lo contrario en la Informacién Complementaria de cada emision, no se
prevé la participacién de Entidad Aseguradora distinta del propio emisor.

11.2.2.4.- Procedimiento de colocacién y adjudicacion.

La colocacién de los valores de las distintas emisiones se podra destinar exclusivamente a
Inversores Ingtitucionales, a Inversores Minoristas o realizarse con un Tramo Minorista 'y un
Tramo Institucional. El colectivo a que se dirige la emision aparecera reflgjado en la
Informacion Complementaria de cada emision. El porcentaje de emision y nimero de warrants
inicialmente asignado a cada tramo se indicaran en la citada Informacién Complementaria de
cada emision.

En e caso de emisiones que incluyan un tramo minorista la Informacion
Complementaria se preparara con suficiente detalle para adaptarla a las necesidades
del colectivo a que se dirige la colocacion.

Para aquellas emisiones dirigidas ainversores institucional es la peticién minima que
soliciten sera de 100.000 euros. Las dirigidas a inversores minoristas la peticion
minima ascendera a 1.000 euros.

Distribucién de los valores ofrecidos.
1) Tramo Minorista

La distribucién de los valores del Tramo Minorista se realizara a través de la red de banca
minorista de las entidades del Grupo. Las solicitudes de suscripcién habran de formularse por
escrito, mediante la cumplimentacion y firma del correspondiente justificante de suscripcién,
ante cualquiera de las entidades ante las que se podra solicitar dicha suscripcion, incluyendo en
€l mismo todos los datos precisos de identificacion del suscriptor (nombre y apellidos o razon
social, domicilio y NUumero de identificacion Fiscal), asi como los de |os representantes legales,
en su caso. Como consecuencia del régimen de representacion de los warrants a emitir, en las
solicitudes debera expresarse, asimismo, la entidad depositaria que €l inversor designa para la
llevanza del registro de detalle de los valores que, necesariamente, habra de ser una Entidad
Adherida a Servicio de Compensacién y Liquidacion de Vaores, S.A. En defecto de dicha
indicacion, se entendera que el suscriptor designa como Entidad Adherida a Argentaria, Caja
Postal y Banco Hipotecario, S.A si la suscripcion se hace através de esta Ultima entidad.

Igualmente, se podran realizar suscripciones por viatelefénica o telematica, através del servicio
de banca telefénica o telemética que las entidades colocadoras tengan disponible para sus
clientes.

2) Tramo Ingtitucional .

La emision sera colocada siguiendo e sistema de distribucion discrecional, velando en todo
caso para que no se produzcan tratos discriminatorios entre las peticiones que tengan
caracteristicas similares.

Descripcion del procedimiento de colocacion.

42



Las emisiones de warrants podran ir dirigidas ainversores minoristas y/o institucionales.
1) Tramo Minorista

Se dirige a Inversores Minoristas y podra colocarse por € sistema de suscripcién abierta con
prorrateo o por orden cronoldgico..

2) Tramo Institucional.

Se dirige de forma exclusiva a Inversores Institucionales, que a estos efectos son Fondos de
Pensiones, Entidades de Seguros, Entidades de Crédito, Sociedades y Agencias de Valores,
Sociedades de Inversién Mobiliaria, Fondos de Inversiéon Mobiliaria, entidades habilitadas de
acuerdo con los articulos 63 y 64 de la Ley del Mercado de Valores para gestionar carteras de
valores de terceros y otras entidades o sociedades cuya actividad sea e mantenimiento estable
en carterade valores de renta variable, asi como ainversores institucionales extranjeros.

3) Redistribucién entre Tramos

Para emisiones dirigidas simultaneamente a Inversores Minoristas e Inversores Institucionales,
el volumen inicial de warrants asignado a cada uno de los Tramos de cada Emisién podra
redistribuirse libremente entre los mismos por e Emisor, atendiendo a la demanda en cada
tramo.

Paralas emisiones dirigidas a Inversores Minoristas, 0 simultdneamente a Inversores Minoristas
e Inversores Ingtitucionales, si a cierre del periodo de suscripcion, se hubiere cubierto con
exceso e importe que se establezca para € Tramo Minorista en cada emisién, como importe
nominal maximo, una vez ampliada, en su caso, la emision y redistribuidos, en su caso, los
valores entre los Tramos Ingtitucional y Minorista, se procedera por € Emisor a efectuar un
prorrateo, que necesariamente habra de celebrarse dentro de los diez (10) dias naturales
siguientes a la fecha de cierre del periodo de suscripcion. Si para emisiones dirigidas
simultdneamente a Inversores Minoristas e Inversores Institucionales, dicho exceso se hubiere
producido en € Tramo Institucional, unavez ampliada, en su caso, la emision correspondiente y
redistribuidos, en su caso, los valores entre los Tramos Institucional y Minorista, no se
producira prorrateo alguno en este Tramo, procediendo el Emisor a colocar 1os valores entre los
inversores del Tramo Institucional de forma discrecional, velando en todo caso para que no se
produzcan tratos discriminatorios entre | as peticiones que tengan caracteristicas similares.

Para las emisiones dirigidas exclusivamente a Inversores Ingtitucionales, los valores se
colocaran de forma discrecional, velando en todo caso para que no se produzcan tratos
discriminatorios entre las peticiones que tengan caracteristicas similares, sin que haya lugar a
prorrateo aguno.

Si a término del periodo de suscripcion de que se trate, las solicitudes no alcanzaran a cubrir €
importe maximo ofertado en ninguno de los Tramos, la emision se entendera automaticamente
reducida a una cantidad igual a importe nomina de los warrants efectivamente solicitados y
suscritos, por lo que no se producirala existencia de valores emitidos y no suscritos.

11.2.2.5.- Descripcion procedimiento de prorrateo.
Exclusivamente para emisiones dirigidas a Inversores Minoristas y para €l Tramo Minorista, y
en el supuesto de que se utilice & sistema de suscripcién abiertay en el caso de que los valores

solicitados por los inversores durante el periodo de suscripcién superen € importe maximo total
de los warrants ofertados en e Tramo Minorista 0 en cualquiera de las emisiones dirigidas a
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Inversores Minoristas, del presente Programa de Emision, se procedera a la realizacion de un
prorrateo de acuerdo con las siguientes reglas:

a) El prorrateo se realizara dentro de los DIEZ dias naturales siguientes al cierre del
periodo de suscripcién.

b) Las peticiones que no excedan individuamente del limite minimo de suscripcion
indicado en la Informacién Complementaria de cada emision, se atenderan integramente, salvo
lo indicado en el apartado €) siguiente.

) Las peticiones que excedieran individualmente del limite minimo de suscripcion se
consideraran a efectos del prorrateo iguales a dicho limite.

d) Si la suma de las peticiones a que hacen referencia los apartados b) y ¢) anteriores no
cubriesen €l total del nimero de warrants que son objeto de la emisién de que se trate, la
diferencia se prorrateara entre los warrants inicialmente no adjudicados de las peticiones a que
hace referencia el apartado c) precedente, adjudicandose, ademas de los warrants
correspondientes al limite minimo de suscripcién, € porcentaje (calculado con dos decimales y
redondeado al entero mas proximo) correspondiente sobre el resto de los valores solicitados.

€) Si la suma de las peticiones a que hacen referencia los apartados b) y c) anteriores
excediese del total de los warrants ofertados, se dividird e nimero total de los warrants
solicitados por € nimero total de los ofertados y €l porcentaje (calculado con dos decimales 'y
redondeado a entero mas préximo) que resulte se aplicara a cada una de las peticiones
realizadas.

f) En cualquier caso, se adjudicara como minimo un warrant por peticion individual. Si
ello no fuera posible, la adjudicacion se realizara por sorteo.

0) Si como consecuencia de lo anterior no pudieran ser atendidas la totalidad de las
solicitudes realizadas, €l Emisor procedera, en el plazo de los CINCO dias naturales siguientes a
lafecha de realizacién del prorrateo, arestituir alos solicitantes el importe correspondiente alos
desembolsos de los precios de emisién de los valores no adjudicados, efectuandose la
restitucion con fecha valor del mismo dia en que se hubiere efectuado el desembolso.

h) En todo caso, la redlizacion del prorrateo se anunciara tan pronto se conozca esta
circunstancia y se redlizara en & domicilio social de Argentaria, Cgja Postal y Banco
Hipotecario, S.A, en Paseo de Recoletos, 10, de Madrid y su resultado ser4 anunciado,
asimismo, en los dos dias siguientes a su realizacién, en al menos un periddico de difusion
nacional y comunicado a la Comision Nacional del Mercado de Valores y en su caso, a la
sociedad rectora u 6rgano rector del mercado secundario en que, en su caso, cotice la emision
de que setrate.

11.2.3.- Plazo y forma de entrega de los certificados definitivos.

Adjudicada la emision de que se trate a cada uno de los inversores solicitantes, en e plazo
maximo de los DIEZ dias habiles siguientes al cierre del periodo de suscripcion, o después del
prorrateo en su caso, € Emisor pondra a disposicion de los suscriptores, certificados de
suscripcién de los warrants ef ectivamente suscritos.

De conformidad con lo previsto en € articulo 36.1. del Real Decreto 116/1992, de 14 de
Febrero, sobre representacion de valores por medio de anotaciones en cuentay compensacion y
liquidaciéon de operaciones bursétiles, el Emisor solicitara del Servicio de Compensacion y
Liquidacion de Valores, que proceda a practicar la primera inscripcion de los warrants de la
emision de que se trate, dentro de los CINCO dias hébiles siguientes al cierre del periodo de
suscripcion o después del prorrateo en su caso..



Segun lo sefialado en € articulo 11 del referido Real Decreto 116/92, los warrants objeto de la
presente emision se constituiran como valores representados en anotaciones en cuenta como
consecuencia de su primera inscripcion en e correspondiente registro contable, quedando
sometidos alas normas previstas en € Capitulo Il del Titulo | delaLey del Mercado de Valores
y disposiciones de desarrollo, asi como al Real Decreto 116/92, modificado por €l Real Decreto

2590/98.
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11.3.- INFORMACION LEGAL Y DE ACUERDOS SOCIALES.
11.3.1.- Mencion sobre los acuerdos de emision.

El presente folleto informativo se refiere a programa de emision de warrants un nominal
maximo de 500 millones de euros, equivalentes a 83.193 millones de pesetas.

Las emisiones que se realicen con cargo a programa a que se refiere este folleto se
efectuaran en virtud ddl siguiente acuerdo:

- Acuerdo del Consegjo de Administracion de fecha 22 dejulio de 1999.
El certificado de dicho acuerdo se adjunta como Anexo | del presente Folleto.
Los warrants que se emitan a amparo de este programa constituyen valores negociables de
carécter atipico y carentes por tanto, de un régimen legal especifico en el Derecho Espariol.
Independientemente de su atipicidad legal, los warrants a emitir son, a todos los efectos,
valores negociables, tal y como este término se define en e articulo 2.1 del Real Decreto
291/1992 sobre emisiones y ofertas publicas de venta de valores, y por tanto les sera aplicable
el régimen juridico general de aplicacidn alos valores negociables.
11.3.2.- Acuerdos de realizacion de una oferta publica de venta.
No aplicable, por tratarse de un programa de emisién y no una oferta publica de venta.
11.3.3.-.
11.3.4.- Autorizacién administrativa previa.
De acuerdo con la Orden Ministerial de 28 de Mayo de 1999 (B.O.E. de 4 de junio), la
emision de valores sin rendimiento explicito a mas de 18 meses no esta sujeta a autorizacion
previa, sino solamente a “ seguimiento especial por la Administracion Tributaria’.

11.3.5.- Régimen legal tipico de los valores.

Los warrants constituyen valores negociables de cardcter atipico y carentes, por tanto, de un
régimen legal especifico en el Derecho Espariol.

Independientemente de su atipicidad legal, los warrants a emitir son, a todos los efectos,
valores negociables, tal y como este término se define en € articulo 2.1 del Real Decreto
291/1992 sobre emisiones y ofertas publicas de venta de valores, y por tanto les serd
aplicable el régimen juridico general de aplicacion alos valores negociables.

46



11.3.6.- Garantias.

Las emisiones que se realicen al amparo de este Programa de Emision cuentan con la
garantia general patrimonial de la sociedad emisora, pero no cuentan con garantias reales
otorgadas por lamisma..

La emision no cuenta con garantias de terceros.

Los valores integrantes de las emisiones no presentardn particularidad juridica alguna a
efectos de prelacion de créditos.

11.3.7.- Forma de representacion de los valores.

Estos valores estaran representados por anotaciones en cuenta. En € caso de emisiones
negociadas en las Bolsas espariolas 0 en AIAF, la entidad encargada del registro contable de
las anotaciones en cuenta serd € Servicio de Compensacion y Liquidacion de Valores,
entidad domiciliada en Madrid, calle Orense n° 34.

11.3.8. Legislacion bajo la cual se crean los valores e indicacion de los tribunales competentes
en caso de litigio.

Los valores de las emisiones que se realicen al amparo de este programa estaran sometidos a
la legislacion espafiola, siendo competentes en caso de litigio los juzgados y tribunales de
Madrid.

11.3.9. Ley de circulacion de valores. Restricciones a su libre transmisibilidad.

Los warrants a emitir bajo € Programa de Emisién seran valores negociables, no estando
sometidos a ningun tipo de restriccion a su transmisibilidad.

La transmision de los warrants a emitir al amparo del Programa de Emisién estara sujeta a
las normas aplicables a las transmisiones de valores admitidos a negociacion en un mercado
secundario organizado de valores. En todo caso, la Ley 24/1988 de 28 de julio del Mercado
de Vaores, modificada por la Ley 37/98, sera aplicable a las emisiones a realizar bgjo €
programa de emision. Asimismo sera de aplicacién la normativa especifica del mercado
secundario nacional 0 extranjero en que se solicite su admision.

11.3.10. Informacion sobre los requisitos y acuerdos previos para solicitar la admision a
negociacion en Bolsa 0 en un mercado secundario organizado.

Se podra solicitar la admision a negociacién de todas las emisiones que se realicen
amparadas en e Programa al que se refiere € presente folleto de emisién en un o varios
mercados organizados ya sean espafioles o extranjeros, en virtud de la resolucion que se
realice determinando las caracteristicas concretas de cada emision, haciendo uso del
acuerdo del Consegjo de Administracion mencionado en € apartado 11.3.1 del presente folleto
y que se adjuntan como Anexo I.

I1.4.- Informacion relativa a la admisién a Bolsa o a algin mercado secundario organizado
oficial o no de los valores correspondientes a este programa de warrants.

11.4.1.- Mercados secundarios en los que se solicitara la admision a negociacion.
Se podra solicitar la admisién a negociacion de todas las emisiones que se realicen con cargo

a programa a que se refiere el presente folleto bien en las Bolsas Oficiales de Madrid,
Barcelona, Bilbao y Vaencia, o bien en el mercado de rentafijadela AlAF.
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Asimismo, con independencia de la admisién a cotizacion en los mercados organizados
nacionales se podra solicitar la admisién a negociacién de estas emisiones en mercados
secundarios organizados extranjeros, que en cualquier caso, aparecera determinado para
cada Emisién que se realice a amparo del presente programa en su respectiva Informacion
Complementaria.

El Emisor se compromete a solicitar la admision a negociacion de las emisiones amparadas
en este Programade Emisién en el plazo de QUINCE DIAS contados a partir de lafecha de
cierre del periodo de suscripcion de cada emision, salvo que se indique lo contrario en la
Informacion Complementaria de cada emision.

En los casos en que el Emisor, por cualquier circunstancia, no pudiera dar cumplimento en
el plazo indicado a compromiso antes mencionado, procedera a hacer publica dicha
circunstancia, asi como los motivos del retraso, mediante la insercion de anuncios en un
periddico de difusion nacional y en el boletin de cotizacion del mercado en que cotice,
previa comunicacion del correspondiente hecho relevante a la CNMV, sin perjuicio de la
eventual responsabilidad contractual en que pudiere incurrir cuando dicho retraso resulte por
causaimputable al emisor.

Argentaria, Caja Postal y Banco Hipotecario, S.A. conoce 'y acepta cumplir integramente los
requisitos y condiciones que, segin la normativa vigente y la reglamentacién de los
respectivos organismos rectores, se exigen para la admision, permanencia y exclusién de
negociacion de warrants en la Bolsa de Madrid, en € resto de las Bolsas de Valores
espanolasy en el mercado de rentafija AIAF.

Asimismo, e Emisor en caso de que los warrants coticen en mercados secundarios
organizados extranjeros se sometera a las normas vigentes en los citados mercados, o que
puedan dictarse en € futuro, especialmente en lo relativo a la contratacion, permanencia y
exclusion de negociacion.

Contrapartida y liquidez
Salvo que se indique lo contrario en la Informacion Complementaria de cada emision no se

prevé la firma de Contratos de Liquidez y Contrapartida con ninguna entidad para las
emisiones arealizar al amparo de este Programa de emision.

11.4.2.- Emisiones de warrants realizadas hasta la fecha.

No existen otras emisiones de warrants ya en circulacion de la misma clase o de
caracteristicas homogéneas admitidas a negociacion en uno o mas mercados secundarios
organizados oficiales o no situados en €l territorio nacional.

11.4.3.- Emisiones de warrants admitidas a negociacién en algin mercado secundario situado

11.5.-

en el extranjero.

No existen otras emisiones de warrants ya en circulacion de la misma clase o de
caracteristicas homogéneas admitidas a negociacion en uno o mas mercados secundarios
organizados oficiales o no situados en el extranjero.

FINALIDAD DEL PROGRAMA DE WARRANTS Y VOLUMEN DE EMISIONES.

11.5.1 Finalidad del programa de emisién de warrants.

Este Programa de Emisiéon se encuadra dentro de la actividad tipica del emisor, segin sus
estatutos y se dirige fundamentalmente a poner a disposicion de los potenciales suscriptores, de
acuerdo con la politica de innovacion financiera que viene desarrollando la entidad, la
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posibilidad de inversién en productos financieros adecuados, tanto para la inversion como para
la cobertura de riesgos financieros y de mercado.

11.5.2. Emisiones de warrants realizadas en Espafia.

El Emisor no ha realizado emisiones de warrants en Espaia hastalafecha.

Fdo. José Antonio Alvarez Alvarez
Director de Gestion Financiera
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