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. RESUMEN

Este Resumen debe leerse como una introduccion al presente Folleto de Base de Pagarés.

Toda decision de invertir en los valores debe estar basada en la consideracion por parte del inversor del
Folleto de Base de Pagarés en su conjunto, asi como del Documento de Registro.

No podra exigirse responsabilidad civil a ninguna persona exclusivamente por el Resumen, a no ser que
el mismo sea engafioso, inexacto o incoherente en relacion con las demas partes del Folleto Base.

El presente Resumen recoge de forma abreviada el contenido del Folleto de Base de Pagarés del
Programa de Pagarés 2011 de Banco Santander, que ha sido inscrito en los registros oficiales de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores (“CNMV”) con fecha 15 de septiembre de 2011.

Existe un Folleto de Base de Pagarés a disposicion del publico de forma gratuita en la sede social del
Emisor, sita en Boadilla del Monte (Madrid), Avenida de Cantabria, s/n Ciudad Grupo Santander, y en la
CNMV. Se hace constar que para obtener una informacién amplia y pormenorizada, se debe consultar
también el Documento de Registro de Banco Santander, S.A., inscrito en la CNMV con fecha 22 de
octubre de 2010. Toda esta informacion puede ser consultada en la web del emisor
(www.santander.com) y en la de la CNMV (www.cnmv.es).

1. CARACTERISTICAS GENERALES DE LA EMISION

Emisor

Banco Santander, S.A. (en adelante “Banco Santander”, la “Entidad Emisora” o el “Emisor”), con
domicilio social en Santander, Paseo de Pereda, nimeros 9 al 12, , C.I.F. nimero A-39000013, entidad
inscrita en el Registro Especial de Bancos y Banqueros del Banco de Espafia con el numero 0049.

Naturaleza de los valores ofertados

Los valores ofrecidos al amparo del presente Folleto son Pagarés de Empresa emitidos al descuento,
representados mediante anotaciones en cuenta. No existen restricciones a la libre transmisibilidad de los
valores.

La entidad encargada del registro contable de los valores es la Sociedad de Gestion de los Sistemas de
Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores, (“Iberclear”).

Denominacién de la Emision

Programa de Emision de Pagarés 2011 Banco Santander, S.A.

Importe del Programa

El saldo vivo nominal del programa podra alcanzar hasta un maximo de CINCO MIL MILLONES
(5.000.000.000) de EUROS ampliable a SIETE MIL QUINIENTOS MILLONES (7.500.000.000) de
EUROS de saldo vivo nominal emitido en cada momento.

Nominal del Valor

Importe nominal unitario de MIL (1.000) EUROS.

Precio de Emision



www.santander.com)y
www.cnmv.es).

El precio efectivo de emision de cada pagaré se determinara en el momento de la contratacion de cada
uno de los pagarés, en funcién del descuento que le corresponda en cada caso, dependiendo del tipo de
interés nominal y del plazo de vencimiento que se pacte.

Plazo de los valores

El plazo de vencimiento de los valores estara comprendido entre un minimo de 3 dias habiles y un
maximo de 25 meses (760 dias naturales).

Amortizacion

Los pagarés se amortizaran por su valor nominal a su vencimiento, con repercusion en su caso de la
retencion a cuenta que le corresponda.

Tipo de Interés

El tipo de interés sera el concertado en el momento de la formalizacién entre el Emisor y el inversor, en
funciéon de las condiciones de los mercados financieros de renta fija, y se estableceran de modo
individual para cada pagaré o grupo de pagarés.

Rentabilidad
La rentabilidad viene determinada por la diferencia entre el efectivo desembolsado en el momento de la
sucripcion y el nominal percibido al vencimiento o enajenacion del pagaré, no dando derecho al cobro de

cupones periodicos.

Vigencia del Programa

La vigencia del Programa es de un afio a partir de la fecha de publicacion del Folleto de Base de
Pagarés en la pagina web de la Comisién Nacional del Mercado de Valores (www.cnmv.es).

Periodo de Suscripcién

El periodo de suscripcion de los valores, que coincide con la vigencia del Programa, es de un afio a partir
de la fecha de publicacién del Folleto de Base de Pagarés en la pagina web de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores (www.cnmv.es).

Proceso de Colocacién

Para la tramitacién de los pagarés emitidos al amparo del presente programa, se distinguira entre
inversores minoristas y cualificados.

Los inversores minoristas y publico en general podran contratar pagarés mediante peticiones directas en
las oficinas de la Entidad Emisora, o bien a través de Banco Banif, S.A. (la “Entidad Colocadora”), por un
importe minimo de suscripcion de 30.000 euros, salvo para aquellas emisiones en las que se designe
otro importe minimo de suscripcion, con un tipo de interés que le facilitara la propia oficina de la Entidad
Emisora o en su caso la Entidad Colocadora y con un plazo de vencimiento dentro de los limites
establecidos en este programa. El inversor realizara la solicitud firmando una orden de suscripcion
debidamente cumplimentada que sera firme y vinculante para las partes y recibiendo el resguardo de la
orden efectuada. Desde la fecha de concertacion de la emision hasta la fecha de emisién, debera
transcurrir al menos dos dias habiles y como maximo siete dias habiles. La fecha de desembolso
coincidira con la fecha de emision,

Los inversores cualificados podran contratar pagarés directamente con el Emisor mediante el sistema de
negociacion telefénica directa, realizandose las peticiones de suscripciéon directamente a la mesa de
contratacion del Departamento de Tesoreria de Banco Santander, S.A. El importe minimo de suscripcion
sera de 100.000 euros nominales. Las 6rdenes de suscripcion mediante negociacion telefénica, una vez
que el suscriptor y la Entidad Emisora hayan llegado a un acuerdo verbal sobre los términos esenciales
de la operacién de suscripcion de los valores, se consideraran ordenes de suscripcion firmes, validas y
vinculantes para las partes, con independencia de su confirmacién escrita posterior. Desde la fecha de
concertacion de la emision hasta la fecha de emision, podran transcurrir un nimero de dias no superior a
siete dias habiles. El desembolso se llevara a cabo en la fecha de emision.


www.cnmv.es
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Se entiende como inversores cualificados la definicion contenida en el articulo 39 del Real Decreto 1310
/ 2005, de 4 de noviembre, por el que se desarrolla parcialmente la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores, en materia de admisién a negociacion de valores en mercados secundarios
oficiales, de ofertas publicas de venta o suscripcion y del folleto exigible a tales efectos.

Desembolso

El desembolso para los inversores minoristas, se llevara a cabo en la fecha valor de la emisién, mediante
cargo en la cuenta que el inversor tenga abierta en la Entidad Emisora, o cuando el desembolso es
efectuado por la Entidad Colocadora éste se efectuara mediante transferencia o ingreso en efectivo en la
cuenta que el Emisor tiene abierta en el Banco de Espafa (o en cualquier otra cuenta que el Emisor
designe en el futuro y comunique debidamente), en cuyo caso el desembolso respecto del inversor final
se llevara a cabo mediante cargo en la cuenta que el inversor tenga abierta en la Entidad Colocadora.,La
entrega del valor se realizara con la asignacion de la referencia de registro, anotandose en la cuenta de
valores que el suscriptor designe al efecto.

El desembolso para los inversores cualificados se llevara a cabo en la fecha valor de la emisién
mediante cargo en cuenta, cuando el inversor tenga cuenta abierta en la Entidad Emisora o, mediante
transferencia bancaria, o mediante una orden de abono de fondos a favor de Banco Santander a través
del sistema de compensacion y liquidacion del Banco de Espafia, siempre de conformidad con lo
pactado entre las partes. La entrega del valor se realizara con la asignacion de la referencia de registro,
anotandose en la cuenta de valores que el suscriptor designe al efecto.

Gastos y Comisiones

Los pagarés se emitirdn sin que por parte de la Entidad Emisora sea exigida ninguna comisién o
repercutido gasto alguno, ni en la suscripcion ni en la amortizacion de los mismos. En el caso de que el
suscriptor no tenga cuenta de efectivo y de valores en las oficinas de la Entidad Emisora, la apertura y
cierre de dichas cuentas serd libre de gastos, sin perjuicio de otros gastos adicionales que le puedan ser
repercutidos de acuerdo con el Folleto de Tarifas de Banco Santander, S.A. La inscripcion,
mantenimiento y liquidacion de los valores, a favor de los suscriptores y de los tenedores posteriores, en
los registros de detalle a cargo de IBERCLEAR y de las Entidades Participantes en el mismo, estara
sujeto a las comisiones y gastos que, en cada momento, dichas entidades tengan establecidos en los
correspondientes folletos de tarifas que las entidades sujetas a supervisiéon del Banco de Espafa y de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores estan legalmente obligadas a publicar, y correran por cuenta
y cargo de los titulares de los valores.

En caso de que la suscripcién se realice a través de la Entidad Colocadora, ésta podra obligar al inversor
final a abrir cuentas en efectivo y de valores en dicha entidad, pudiendo cobrar por ello las comisiones de
mantenimiento y cualquier otro tipo de gasto que, en cada momento, dichas entidades tengan
establecidos y comunicados al Banco de Espafia y a la CNMV en sus folletos de tarifas, salvo por
apertura y cierre de dichas cuentas.

Cotizacion

Se solicitara para cada emisién la admisién a cotizacion en el Mercado AIAF de Renta Fija en un plazo
de siete dias habiles desde su fecha de emision, entendiendo por fecha de emision la fecha en que se
realice el desembolso, y en cualquier caso antes de su vencimiento.

Liquidez
El Emisor tiene formalizado con Banco Espafiol de Crédito, S.A. (“Banesto” o la “Entidad de Liquidez”) un

contrato de compromiso de liquidez para los pagarés emitidos al amparo del presente Programa, hasta
un importe maximo equivalente al diez por ciento del saldo vivo nominal emitido.



La Entidad de Liquidez cotizara precios de compra y venta de los pagarés del Programa, teniendo en
cuenta que la diferencia entre los precios de compra y venta establecidos en cada momento no podra ser
superior al 10 por ciento en términos de T.I.R.. Ese 10 por ciento se calculara sobre el precio de compra
que cotice en ese momento la Entidad de Liquidez. En cualquier caso, ese diferencial no sera superior a
50 puntos basicos en términos de T.I.R. y a un 1 por ciento en términos de precios. Los precios ofrecidos
por la Entidad de Liquidez seran validos para importes nominales por operacion de hasta
TRESCIENTOS MIL (300.000.-) euros.

La Entidad de Liquidez se obliga a difundir diariamente los precios de compra y venta por procedimientos
normalmente destinados al publico o, al menos, a entidades financieras. A tal efecto, se compromete a
difundir diariamente los citados precios a través del Sistema de informacion Bloomberg (pagina BSTO).
Adicionalmente, y sin perjuicio de la obligacidon de cotizacion y difusién de precios mediante el medio
anterior, la Entidad de Liquidez podra también cotizar y hacer difusion diaria de precios por via telefonica
(+34 913883275).

Ver apartado 6.3 del presente Folleto de Base de Pagarés.

Régimen Fiscal

Los valores a emitir al amparo del presente Programa se califican, a efectos fiscales, de conformidad con
la legislacion vigente, como activos financieros con rendimiento implicito. Las rentas derivadas de los
mismos se conceptuan como rendimientos de capital mobiliario y estan sometidas a los impuestos
personales sobre la renta (Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas, Impuesto sobre Sociedades
e Impuesto sobre la Renta de no Residentes) y a su sistema de retenciones a cuenta, en los términos y
condiciones establecidos en sus respectivas leyes reguladoras y demas normas que les sirven de
desarrollo.

Las rentas obtenidas por los sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades generadas por estos activos
financieros no estan sujetas a retencion, siempre que estén representados en anotaciones en cuenta y
sean negociados en mercado secundario oficial de valores espafiol. Si no se cumpliera cualquiera de los
requisitos anteriores, los rendimientos derivados de la transmision o reembolso de los activos estaran
sometidos a una retencion del 19%. La base de retencion estara constituida en la transmisiéon o
reembolso por la diferencia entre el valor de amortizaciéon, reembolso o transmision y el valor de
adquisicion o suscripcion de dichos activos.

Los rendimientos implicitos obtenidos por los sujetos pasivos del Impuesto sobre la Renta de las
Personas Fisicas se integraran en la base imponible del ahorro del ejercicio en que se produzca la venta
0 amortizacion, tributando al tipo impositivo vigente en dicho momento, actualmente un 19% hasta 6.000
euros y un 21% desde 6.000 euros en adelante.

Rating de la Emisién

El Programa de Pagarés no ha sido evaluado por entidad calificadora alguna.

Agente de Pagos

El servicio financiero del presente Programa sera atendido por el Emisor a través de IBERCLEAR.
2. ASPECTOS RELEVANTES A TENER EN CUENTA

Los pagarés estan garantizados por la solvencia y garantia patrimonial del Emisor, quien respondera del
principal e intereses de las emisiones con todo su patrimonio.

Los valores que se emitan no presentan ninguna particularidad a efectos de prelacién de créditos.

2.1 Factores de riesgo del Emisor

Al concentrarse la cartera de créditos del Grupo en Europa Continental, el Reino Unido y
Latinoamérica, los cambios adversos que afecten a Europa Continental, el Reino Unido o a

determinadas economias latinoamericanas podrian resultar perjudiciales para la solvencia
financiera del Grupo.



La cartera de créditos del Grupo se concentra principalmente en Europa Continental (en concreto,
Espafia), el Reino Unido y Latinoamérica. A 31 de diciembre de 2010, Europa Continental representaba
aproximadamente el 45% de la cartera total de préstamos del Grupo (Espafia representaba el 31%),
mientras que el Reino Unido y Latinoamérica el 32% y el 18%, respectivamente. Por ello, cambios
negativos que afecten a las economias de Europa Continental (en concreto, Espafia), el Reino Unido o a
los paises latinoamericanos donde el Grupo opera podrian afectar negativamente y de forma significativa
la cartera de créditos del Grupo y, en consecuencia, su solvencia financiera, flujos de caja y resultados.

Algunos de los negocios del Grupo son ciclicos y, por ello, los ingresos pueden disminuir cuando
la demanda de determinados productos o servicios se halla en un ciclo descendente.

El nivel de ingresos que se deriva de algunos de los productos y servicios del Grupo depende de la
solidez de las economias de las regiones donde el Grupo opera y de determinadas tendencias de
mercado que existan en dichas zonas. Por tanto, los ciclos negativos pueden resultar perjudiciales para
los ingresos del Grupo en el futuro.

Los negocios del Grupo podrian verse afectados si el capital no se gestiona eficientemente.

La gestion eficiente del capital del Grupo es importante para desarrollar su negocio, continuar con su
crecimiento organico y ejecutar su estrategia. Cualquier cambio futuro que limite la capacidad del Grupo
para gestionar su balance y los recursos de capital de forma eficiente o su acceso a financiacion en
condiciones de mercado aceptables podria tener un efecto adverso en su situacion financiera y en su
capital regulatorio.

Una escasez repentina de fondos podria aumentar los costes de financiacién del Grupo y
tener un efecto adverso en su liquidez.

Histéricamente, la principal fuente de financiacién del Grupo han sido los depdsitos de clientes (a la vista,
a plazo y con preaviso). A 31 de diciembre de 2010, el 25,2% de estos depdsitos de clientes eran a plazo
por importes superiores a 74.839,1 euros (contravalor de 100.000 ddlares al tipo de cambio de
0,74839096). Los depositos a plazo han representado el 53,0%, 46,8% y 48,8% de los depdsitos totales
de clientes al cierre de los ejercicios 2010, 2009 y 2008, respectivamente. Los depésitos a plazo por
importes significativos pueden constituir una fuente de financiacion menos estable que otras. La crisis
generalizada de confianza de los inversores y la crisis de liquidez que ésta ocasion6 en 2008 y principios
de 2009 aumento el coste de los fondos y limitd el acceso del Grupo a sus fuentes habituales de liquidez
(los mercados de capitales doméstico e internacional y los interbancarios). No es posible para el Grupo
garantizar que estas condiciones no se repetiran en el futuro.

Si la incipiente recuperacion econoémica se convierte en una recesion o en situaciones de
turbulencia o de volatilidad en los mercados financieros, esto tendria un efecto adverso en los
negocios, situacion financiera y resultados de las operaciones del Grupo.

La economia mundial ha iniciado una moderada recuperacion tras la severa recesion de mediados de
2009. Que continte dicha recuperacién depende de factores que no estan bajo el control del Grupo
como son el crecimiento del empleo y de la inversion en el sector privado, la reactivacion del mercado de
la vivienda y la construcciéon y el mantenimiento de las medidas de apoyo al crédito. El Grupo sigue
expuesto a las consecuencias de una recesidén severa y a una recuperacion a un ritmo que aun es
modesto. Si dicha recuperacion se retrasa o incluso se detiene podrian resurgir los efectos adversos de
la recesion.

Desde mediados de 2007 ha habido dificultades y turbulencias en los mercados financieros en todo el
mundo. En muchos de los principales mercados donde el Grupo opera, incluyendo Espafia, ha habido
fuertes descensos en el mercado de la vivienda con caidas de precios, aumentos en las ejecuciones
hipotecarias, altos niveles de desempleo o de subempleo, reduccion en los beneficios empresariales vy,
en algunos casos, pérdidas generalizadas en todo tipo de sectores, lo que ha llevado a niveles muy
contenidos de nueva inversion en crecimiento.

Como resultado del entorno anterior se han producido tensiones en el sector financiero con contraccion
del crédito y de la liquidez para numerosos activos financieros, incluyendo préstamos y valores, lo que ha
generado incertidumbre sobre la fortaleza financiera y la solvencia de las entidades financieras. Algunas
de dichas entidades han quebrado y otras han necesitado inyecciones de capital significativas.



Preocupados por la estabilidad de los mercados financieros, la fortaleza de las contrapartidas y su propio
capital y liquidez, muchas entidades prestamistas e inversores institucionales han reducido o incluso
dejado de conceder préstamos. La influencia que que esto ha tenido sobre los consumidores y negocios
en general y la falta de confianza en los mercados financieros han agudizado la crisis y ha dificultado, y
en muchos casos continta dificultando, el logro de una recuperacién econémica sostenida.

Las condiciones econdmicas anteriores han tenido un efecto adverso en el negocio del Grupo y en sus
resultados. Mientras continue el ritmo moderado de la recuperacién econédmica mundial, se espera que el
entorno siga ejerciendo un efecto adverso en el Grupo. Si la recuperacién econémica se retrasa o se
para se agravaran los efectos provocados por la dificil situaciéon de la economia y de los mercados sobre
el Grupo y sobre otras entidades financieras.

En un intento por evitar el colapso de los mercados financieros, los gobiernos de EE.UU. y de Europa
realizaron una intervencion sin precedentes en los mercados. En Espafa, el Gobierno increment6 los
importes de las garantias de depdsitos situandolos en el importe minimo luego incorporado a la Directiva
europea, puso en marcha un programa para garantizar la deuda de entidades financieras, creé un fondo
para la compra de activos de entidades financieras y autorizd al Ministerio de Economia y Hacienda a
adquirir, excepcionalmente y hasta el 31 de diciembre de 2009, a las entidades financieras residentes en
Espafia que asi lo solicitasen, sus acciones y otros instrumentos de capital (incluyendo participaciones
preferentes). Adicionalmente, el Gobierno cre6 en 2009 el Fondo de Reestructuraciéon Ordenada
Bancario (FROB) para gestionar los procesos de reestructuracion de entidades de crédito y reforzar los
recursos propios de entidades en procesos de integraciéon. En EE.UU., el gobierno federal adopto, entre
otras, las siguientes medidas: adquirié participaciones en diversas entidades financieras, implementé
programas de garantia de la deuda a corto y medio plazo de las entidades financieras, aumenté los
importes de las garantias de depdsitos e intermedi6 en la compra de algunas entidades con dificultades.
Entre las medidas adoptadas por el gobierno del Reino Unido destacan la nacionalizacion de facto de los
principales bancos del pais y los programas de ayuda a las entidades financieras mediante
contribuciones de capital preferente o de garantia de su deuda a corto y a medio plazo.

A pesar del alcance de la intervencién anterior, la confianza de los inversores permanece aun baja. Las
economias de los paises mas desarrollados, incluyendo las de EE.UU. y el Reino Unido, crecieron
durante 2010 aunque, en la mayoria de los casos, todavia a un ritmo lento. Espaia, por el contrario,
continuo registrando tasas recesivas en 2010. Ademas, las recientes rebajas de los ratings de la deuda
soberana de Grecia, Portugal y Espafia y los rescates por el FMI y la Union Europea de las economias
griega, portuguesa e irlandesa han generado nuevas volatilidades en los mercados de capitales. Si
dichas complicaciones se mantienen o empeoran, la capacidad del Grupo para captar capital y obtener
liquidez en condiciones aceptables podria verse mermada. Si no fuese posible o fuese excesivamente
gravoso acudir a los mercados de capitales en busca de financiacién, el Grupo podria verse obligado a
subir los tipos de interés con los que remunera los depodsitos de sus clientes. Mayores costes de
financiacion tanto al acudir a los mercados de capitales o al captar depdsitos llevarian al Grupo a revisar
al alza los intereses de sus préstamos, lo que a su vez reduciria el volumen de éstos, afectando, en
consecuencia, el margen de intereses del Grupo. Una ralentizacion de la actividad econémica aun mayor
que la actual, especialmente en Espana, el Reino Unido, otros paises europeos, EE.UU. y determinados
paises latinoamericanos disminuiria el volumen de negocios del Grupo y, por tanto, sus ingresos.

Al cierre de diciembre de 2010, la sensibilidad del margen financiero a un afio ante subidas paralelas de
100 puntos basicos se concentra en la curva de tipos de interés del euro (284,1 millones de euros),
siendo el Banco matriz la unidad que mas contribuye, y en la curva de tipos de interés de la libra
esterlina (330,8 millones de libras esterlinas). La sensibilidad del margen del resto de monedas
convertibles es poco significativa.

El riesgo de tipo de interés en las carteras de gestion de balance de Latinoamérica, medido en términos
de sensibilidad del margen financiero (NIM) a un afio a una subida paralela de 100 puntos basicos de la
curva de tipos de interés, se mantuvo durante todo el afio 2010 en niveles bajos y moviéndose dentro de
una estrecha banda, con un maximo de 79 millones de euros en abril.

Los riesgos relativos a la calidad crediticia de los prestatarios y a las condiciones econémicas
generales son inherentes en el negocio del Grupo.

Los riesgos derivados de las variaciones en la calidad del crédito y del recobro de los préstamos e
importes adeudados por las contrapartidas son inherentes a un amplio abanico de actividades del Grupo.
Los cambios que afecten negativamente a la calidad crediticia de los prestatarios y contrapartidas del



Grupo o alteraciones que supongan un deterioro general de las condiciones econdémicas espafiolas,
britanicas, latinoamericanas, estadounidenses o mundiales, o que tengan su origen en riesgos
sistémicos que afecten a los sistemas financieros, podrian reducir el recobro y el valor de los activos del
Grupo, lo que podria requerir aumentos en los niveles de provisiones para insolvencias de crédito. El
deterioro de las economias en las que el Grupo opera podria reducir los margenes de beneficio de los
negocios de servicios financieros y bancarios del Grupo.

Los problemas financieros que afrontan los clientes del Grupo pueden tener un efecto adverso.

Las turbulencias financieras y la recesion econdémica, especialmente en Espafia, Portugal, el Reino
Unido, EE.UU. y algunos paises latinoamericanos, pueden tener un efecto material adverso en la
liquidez, los negocios y la situacion financiera de los clientes del Grupo. Lo anterior puede aumentar la
morosidad de la cartera de préstamos, requerir saneamientos y reducir la demanda de créditos. En un
contexto de recuperacion de las recientes turbulencias de mercado y recesion con elevados niveles de
paro y menor gasto, el valor de los activos en garantia de préstamos, ya sean viviendas u otros
inmuebles, podria disminuir significativamente, provocando un deterioro en el valor de la cartera de
préstamos del Grupo. En 2010 se produjo un incremento de la morosidad debido a un deterioro de la
calidad crediticia en comparacion con la de 2009. Por otra parte, los clientes podrian seguir reduciendo
su tolerancia al riesgo para todas las inversiones que no sean en depositos a plazo tales como en
acciones, bonos o fondos de inversion, lo que afectaria negativamente a los ingresos que el Grupo
genera via comisiones. Cualquiera de las situaciones que se acaba de mencionar podria tener un efecto
material adverso en los negocios, situacion financiera y resultados del Grupo.

El Grupo esta expuesto a los riesgos que afrontan otras entidades financieras.

El Grupo realiza habitualmente transacciones con otras entidades financieras, que pueden ser brokers,
dealers, bancos comerciales, de inversién, gestoras de fondos u otros clientes institucionales. Las
quiebras e incluso los rumores acerca de la insolvencia de algunas entidades financieras han llevado al
sector a sufrir problemas de liquidez que podrian llevar a pérdidas o a quiebras de otras entidades. Estos
problemas de liquidez han provocado y pueden seguir causando, en general, una fuerte contraccién de
las operaciones interbancarias. Muchas de las transacciones en las que el Grupo toma parte
habitualmente exponen a éste a un importante riesgo de crédito que podria materializarse en el caso de
quiebra de una contrapartida significativa. La quiebra de una contrapartida importante o problemas de
liquidez en el sistema financiero podrian tener un efecto material adverso en los negocios, situacion
financiera y resultados del Grupo.

La exposicion del Grupo a los mercados inmobiliarios de Espaia y el Reino Unido le hace mas
sensible a las variaciones que puedan sufrir estos mercados.

Los préstamos hipotecarios son uno de los principales activos del Grupo, suponiendo a cierre del
ejercicio 2010 un 51% de la cartera crediticia del Grupo. Dichos préstamos exponen al Grupo a la
evolucion de los mercados inmobiliarios, especialmente en Espafia y el Reino Unido. ElI Grupo también
tiene exposicidon a algunos promotores inmobiliarios en Espafia. Durante el periodo de 2002 a 2007 se
produjo un aumento considerable en la demanda de la vivienda y en su financiacién a consecuencia,
entre otros, del crecimiento econdmico, bajas tasas de desempleo, el atractivo de Espafia como lugar de
vacaciones y a tipos de interés en minimos histéricos en la Eurozona. El Reino Unido experimentd un
aumento similar en la demanda de viviendas y de hipotecas motivado, entre otros, por el crecimiento
econdémico, bajas tasas de paro, tendencias demograficas y la cada vez mayor relevancia de la ciudad
de Londres como centro financiero internacional. A finales de 2007, el mercado de la vivienda en Espafa
y el Reino Unido empez6 a experimentar un ajuste por la elevada oferta (en concreto, en Espafia) y los
altos tipos de interés. Desde 2008 el crecimiento econdémico se ha frenado en Espafia y en el Reino
Unido y persisten tanto el exceso de viviendas como el desempleo, lo que ha contraido en ambos paises
la demanda de viviendas y su precio, causando asimismo aumentos en las tasas de morosidad.
Resultante de ello, la tasa de morosidad del Grupo aumenté del 0,95% al cierre de 2007 al 2,04% a 31
de diciembre de 2008 y al 3,24% un afio mas tarde, pasando la cobertura de la morosidad del 151%, al
91% y al 75%, respectivamente. A 31 de diciembre de 2010 la tasa de morosidad alcanzé el 3,55%,
aunque desde entonces se esta estabilizando, con una cobertura del 73%. A 30 de junio de 2011 la tasa
de morosidad del Grupo se situ6 en el 3,78% y la cobertura de la morosidad en el 69%.

La cartera hipotecaria de vivienda del Grupo en Espafia alcanz6 a cierre de 2010 una tasa de morosidad
de un 2,2%. La inversion crediticia consolidada en los sectores de construccion y promocion inmobiliaria
en Espafia ascendia a 27.334 millones de euros (12% de descenso con relacion al afio 2009) con una



tasa de morosidad a cierre de 2010 del 17%, lo que reflejaba el deterioro experimentado por el sector.
Las provisiones especificas suponian una cobertura del 28%.

Estas tendencias, altos tipos de interés y de desempleo unidas a unos precios de los activos
inmobiliarios cada vez mas bajos, podrian tener un efecto material en las tasas de morosidad hipotecaria
del Grupo, lo que podria influir negativamente en los negocios, situacion financiera y resultados del
Grupo.

Parte de la cartera de créditos del Grupo podria verse afectada por acontecimientos de fuerza
mayor que, de producirse, podrian tener un efecto material adverso en los resultados.

Los resultados financiero y operativo del Grupo podrian verse afectados negativamente por
acontecimientos de fuerza mayor como desastres naturales, en especial, en lugares donde una parte
relevante de la cartera crediticia estd compuesta por préstamos hipotecarios. Desastres naturales como
terremotos e inundaciones pueden causar un gran dafio, perjudicando la calidad crediticia de la cartera
de préstamos del Grupo o teniendo un impacto adverso negativo en la economia de la region afectada.

El Grupo puede generar menores ingresos por comisiones de su actividad de intermediaciéon y de
otros negocios basados en comisiones y corretajes.

Es probable que la coyuntura desfavorable del mercado lleve a reducciones en el volumen de
transacciones que el Grupo ejecuta para sus clientes y, por tanto, a disminuciones en los ingresos que
éste genera que no provengan de intereses. Ademas, dado que las comisiones que el Grupo cobra por la
gestion de las carteras de sus clientes se basan, en muchos casos, en el valor o rendimiento de dichas
carteras, un cambio desfavorable de la coyuntura del mercado que reduzca el valor de dichas carteras o
que aumente las retiradas de fondos reduciria los ingresos de los negocios de gestiéon de carteras, banca
privada y custodia del Grupo.

Incluso aunque no se produjera un cambio desfavorable en la coyuntura de mercado, si el rendimiento
de los fondos de inversion que gestiona el Grupo fuera inferior al de mercado podria dar lugar a mayores
retiradas de fondos y menores entradas, lo que reduciria los ingresos que el Grupo recibe de su negocio
de gestion de activos.

Los riesgos del mercado asociados a las fluctuaciones en los precios de los bonos y valores de
renta variable y a otros factores del mercado son inherentes en el negocio del Grupo. Los
deterioros prolongados del mercado pueden reducir la liquidez de los mercados, dificultando la
venta de activos y ocasionando pérdidas materiales.

La evolucion de los mercados financieros puede producir cambios en el valor de las carteras de inversion
y operaciones del Grupo. En algunos de los negocios del Grupo los movimientos adversos prolongados
del mercado, especialmente la disminucion de los precios de los activos, pueden reducir su actividad o
su liquidez. La situacion anterior puede desembocar en pérdidas materiales si el Grupo no liquida sus
posiciones en peérdidas en un tiempo adecuado. Los activos que no se negocian en bolsas de valores ni
en otros mercados secundarios como, por ejemplo, algunos contratos de derivados entre bancos,
pueden estar valorados por el Grupo usando modelos y no precios oficiales. La monitorizacion del
deterioro de los precios de los activos de este tipo es compleja y podria traducirse en pérdidas que el
Grupo no habia previsto.

La volatilidad de los mercados de renta variable a nivel mundial, producto de la reciente situacién de
incertidumbre econémica, ha tenido un especial impacto en el sector financiero. Esta situaciéon podria
afectar al valor de las inversiones del Grupo en entidades de este sector y, en funcion de la evolucién de
su valor razonable y de las expectativas futuras de recuperacién, podria traducirse en un deterioro
permanente que, aplicando la normativa en vigor, deberia sanearse contra resultados.

La volatilidad en los tipos de interés puede afectar negativamente al margen de intermediacion
del Grupo y, ademas, aumentar su morosidad.

Las alteraciones en los tipos de interés podrian afectar a los ingresos por intereses que percibe el Grupo
de activos remunerados de una manera distinta al tipo de interés aplicable a los pasivos remunerados.
Esta diferencia podria llegar a provocar que el coste financiero por pago de intereses aumente mas que
los ingresos por intereses, lo que puede resultar en una disminucién del margen de intereses del Grupo.
Los ingresos procedentes de operaciones de tesoreria son especialmente sensibles a la volatilidad de
los tipos de interés. Dado que la remuneracion de gran parte de la cartera de préstamos del Grupo se
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revisa en un periodo inferior al afio, el aumento en los tipos de interés podria conllevar asimismo un
incremento de la morosidad. Los tipos de interés dependen de diferentes factores, que estan fuera del
control del Grupo, incluyendo la desregulacion del sector financiero, las politicas monetarias, la situacion
econémica y politica nacional e internacional y otros factores.

A 31 de diciembre de 2010, el riesgo de tipo de interés medido en términos de VaRD ascendia a 309,8
millones de euros.

Las fluctuaciones de tipo de cambio pueden afectar negativamente a los beneficios del Grupo y al
valor de sus activos y de la accion.

Variaciones de los tipos de cambio entre el euro y el dolar estadounidense afectan al precio de las
emisiones que el Grupo realiza en los mercados en los cuales sus acciones y American Depositary
Shares (“ADSs”) se negocian. Estas fluctuaciones también afectan al contravalor en dodlares
estadounidenses de los dividendos pagados en euros a los tenedores de ADSs del Grupo.

Habitualmente un porcentaje de activos y pasivos del Grupo esta denominado en divisas distintas del
euro. Las fluctuaciones en el valor del euro frente al de otras divisas pueden afectar negativamente la
rentabilidad del Grupo. Por ejemplo, la apreciacién del euro frente a algunas divisas latinoamericanas y
al délar estadounidense puede reducir los ingresos que el Grupo genera de su operativa en
Latinoamérica y en EE.UU., y la apreciacién del euro frente a la libra esterlina disminuiria los ingresos de
sus actividades en el Reino Unido. Asimismo, aunque en la mayoria de los paises en los que el Grupo
opera no hay prohibiciones a la repatriacion de dividendos, de inversiones de capital o de cualquier otra
forma de distribucion, no puede asegurarse que dichos paises no vayan a imponer politicas de control de
cambio restrictivas en el futuro. Aun mas, variaciones entre las divisas en las que nuestras acciones y
ADSs se negocian podrian reducir el valor de su inversion.

A 31 de diciembre de 2010, las mayores exposiciones en las posiciones de caracter temporal (con su
potencial impacto en resultados) se concentraban, por este orden, en libras esterlinas, pesos mexicanos
y pesos chilenos. A dicha fecha, las mayores exposiciones de caracter permanente (con su potencial
impacto en patrimonio) se concentraban, por este orden, en reales brasilefos, libras esterlinas, pesos
mexicanos, dolares estadounidenses y pesos chilenos. El Grupo cubre parte de estas posiciones de
caracter permanente mediante instrumentos financieros derivados de tipo de cambio.

A continuacién, se muestra el efecto estimado sobre el patrimonio del Grupo y la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio 2010 derivado de una apreciacion del 1% en el tipo de cambio del euro respecto
a la divisa correspondiente:

Millones de Euros

Efecto en el Patrimonio Efecto en el Resultado

Neto Consolidado
Divisa 2010 2009 2008 2010 2009 2008
Ddlares estadounidenses |(39,1) - - - 2,8 3,9
Pesos chilenos (11,7) (12,7) (12,4) 7,6 7,0 3.1
Libras esterlinas (62,0) (21,5) (5,2) 20,3 16,2 14,4
Pesos mexicanos (42,9) (20,5) (23,1) 9,1 4,7 3,6
Reales brasilefios (89,2) (111,4) (60,1) - - 13,6

Los datos anteriores se han obtenido mediante el calculo del posible efecto que una variaciéon en los
tipos de cambio de la divisa tendria sobre las distintas partidas del activo y del pasivo, excluyendo del
analisis las posiciones de cambio derivadas de los fondos de comercio, asi como sobre otras partidas
denominadas en moneda extranjera, tales como los productos derivados del Grupo, y considerando el
efecto compensador de las distintas operaciones de cobertura existentes sobre dichas partidas.

Asimismo, el efecto estimado sobre el patrimonio del Grupo derivado de una apreciacion o depreciacion
del 1% en el tipo de cambio del euro con respecto a la divisa correspondiente a los fondos de comercio
denominados en moneda extranjera al 31 de diciembre de 2010 supondria una disminuciéon o aumento,
respectivamente, del patrimonio neto por ajustes por valoracion de 85,5 y 87,2 millones de euros para las
libras esterlinas (82,8 y 84,5 millones de euros en 2009), 86,7 y 88,4 millones de euros para el real
brasilefio (76,3 y 77,8 millones de euros en 2009), 21,8 y 22,3 millones de euros para el dolar
estadounidense (20,3 y 20,7 millones de euros en 2009), y 15,1 y 15,4 millones de euros para el resto de
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monedas (11,0 y 11,3 millones de euros en 2009). Dichas variaciones se compensan con un cambio del
mismo sentido en el saldo del fondo de comercio a la correspondiente fecha y, por tanto, no tienen
impacto en el computo de los recursos propios del Grupo.

Teniendo en cuenta las coberturas de tipo de cambio, y aislando el efecto positivo correspondiente a la
valoraciéon de los fondos de comercio (por un importe aproximado de 1.637 millones de euros), la
evolucion de los tipos de cambio durante 2010 ha supuesto un impacto positivo en patrimonio de 1.024
millones de euros.

A pesar de las politicas, procedimientos y métodos de gestion del riesgo, el Grupo esta expuesto
a riesgos no identificados o imprevistos.

Puede que las técnicas y estrategias de gestion del riesgo del Grupo no resulten plenamente eficaces a
la hora de mitigar la exposicion al riesgo en cualquier entorno econémico de mercado o frente a todo tipo
de riesgos, incluyendo aquéllos que el Grupo no sea capaz de identificar o prever. Algunas de las
herramientas cualitativas y meétricas que el Grupo emplea para la gestién del riesgo se basan en el
comportamiento histérico que se ha observado en el mercado. El Grupo aplica herramientas estadisticas
y de otro tipo a estas observaciones para materializar cuantificaciones de sus exposiciones al riesgo.
Estas herramientas, cualitativas y métricas, pueden no ser capaces de predecir futuras exposiciones al
riesgo (por ejemplo, las derivadas de factores que el Grupo no hubiera previsto o evaluado
correctamente en sus modelos estadisticos), limitando la capacidad de gestiéon de riesgos del Grupo. Las
pérdidas del Grupo, por tanto, podrian resultar significativamente superiores a lo que indican las medidas
histéricas. Ademas, los modelos cuantitativos que el Grupo usa no tienen en cuenta todos los riesgos. La
estrategia mas cualitativa del Grupo frente a la gestion de estos riesgos podria revelarse insuficiente,
exponiéndolo a pérdidas materiales no previstas. Si en opinidn de los clientes, actuales o potenciales, la
gestion del riesgo que realiza el Grupo es inadecuada, éstos podrian confiar su negocio a otra entidad,
dafiando la reputacion del Grupo y, en consecuencia, sus ingresos y beneficios.

Las recientes adquisiciones del Grupo asi como cualquier adquisicion futura, podrian fracasar y
resultar perjudiciales para la actividad del Grupo.

El Grupo ha adquirido histéricamente participaciones mayoritarias en diversas empresas y ha suscrito
acuerdos estratégicos. Adicionalmente, el Grupo puede considerar ocasionalmente otras adquisiciones y
acuerdos estratégicos. El Grupo es optimista respecto de las adquisiciones realizadas; sin embargo, no
es posible garantizar el éxito en los planes del Grupo respecto de las operaciones de éstas u otras
adquisiciones y acuerdos estratégicos.

Ademas, el Grupo no puede asegurar que estas adquisiciones o cualesquiera otras que haga en un
futuro se desarrollen segun sus expectativas. Al evaluar posibles adquisiciones, el Grupo se basa
necesariamente en informacién limitada y potencialmente incorrecta, y en hipétesis de trabajo sobre
operaciones, rentabilidad y otros aspectos que pueden resultar ser inexactos o incompletos. No es
posible para el Grupo asegurar que sus expectativas de integracion y sinergias se vayan a materializar
tal como estaban previstas.

La mayor competencia en los paises donde el Grupo opera podria afectar negativamente a sus
perspectivas de crecimiento y operaciones.

La mayoria de los sistemas financieros en los que el Grupo esta presente son altamente competitivos.
Las reformas del sector financiero en los mercados en los que el Grupo opera han aumentado la
competencia entre entidades financieras tanto locales como extranjeras, y en opinién del Grupo, esta
tendencia continuara. En concreto, la competencia de precios en Europa, Latinoamérica y EE.UU. ha
aumentado recientemente. El éxito del Grupo en los mercados europeo, latinoamericano y
estadounidense dependera de su capacidad para mantenerse competitivo frente a otras entidades
financieras. Ademas, existe una tendencia hacia la consolidacién en el sector bancario, que ha creado
bancos mas grandes y sélidos con los que ahora el Grupo se ve obligado a competir. El Grupo no puede
garantizar que esta mayor competencia no afecte negativamente a sus perspectivas de crecimiento vy,
por lo tanto, a sus operaciones. El Grupo también se enfrenta a competidores no bancarios como, por
ejemplo, las compafias de intermediacion, los grandes almacenes (en el caso de algunos productos
crediticios), las empresas de leasing y factoring, las sociedades especializadas en fondos de inversion y
gestion de fondos de pensiones y las compaiiias de seguros.

Los cambios en el marco regulatorio en las jurisdicciones donde el Grupo opera podrian afectar
negativamente a su actividad.
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Recientemente se ha aprobado en Espafia, EE.UU., la Unién Europea y otras jurisdicciones abundante
legislacién financiera que se esta implementando. En Espafia, el Banco de Espafia ha aprobado la
Circular 9/2010, de 22 de diciembre de 2010, que traspone dos directivas comunitarias que regulan la
gestion del riesgo (la Directiva 2009/27/CE y la Directiva 2009/83/CE). Dicha circular establece
condiciones mas exigentes sobre los recursos propios necesarios en relacion con el riesgo de crédito,
sobre las técnicas de reduccion de dicho riesgo, las titulizaciones y el tratamiento de los riesgos de
contrapartida y de la cartera de negociacion.

La Unidon Europea ha creado la Junta Europea de Riesgo Sistémico con la finalidad de supervisar la
estabilidad financiera, implementando normas que aumentan los requerimientos de capital para
determinados instrumentos de negociacion y estableciendo limites a la retribucion de determinados
colectivos de empleados en los paises en los que es de aplicaciéon. Asimismo, la Comision Europea
considera un amplio abanico de iniciativas, que incluyen una nueva legislacion sobre la negociacion de
derivados y la imposicién de gravamenes a aquellas entidades financieras que tienen un riesgo sistémico
a nivel global elevado, barajando, ademas, otras medidas como la imposicién de nuevas restricciones en
los balances de los bancos.

En EE.UU., la ley Dodd-Frank Wall Street Reform and Consumer Protection, aprobada en 2010,
impulsara reformas significativas y estructurales en el sector financiero. Dicha ley impone, entre otras
cosas, el establecimiento de la Oficina de Proteccién Financiera al Consumidor (Bureau of Consumer
Financial Protection), que tendra amplios poderes normativos en materia de crédito, ahorro, pagos y
otros productos y servicios financieros; crea un marco para regular sistematicamente entidades
financieras con elevado riesgo sistémico; trae consigo una regulacion mas integral del mercado de
derivados OTC,; limita la operativa de derivados de las entidades de crédito; prohibe algunas practicas de
negociacion de las carteras por cuenta propia y restringe el tipo de inversion que pueden realizar las
hedge funds y fondos de private equity; limita las comisiones que pueden percibir las entidades
financieras por operaciones con tarjetas de débito; y exige a las autoridades supervisoras en materia
financiera que vayan eliminando la consideracion como capital elegible a los efectos del cémputo del Tier
| de algunos tipos de participaciones preferentes.

En diciembre de 2010, el Comité de Supervision Bancaria de Basilea anuncié una revision de los
acuerdos de capital mediante la cual establecera mayores requerimientos de capital a los bancos,
impondra una definicion mas rigurosa de lo que debe entenderse por capital e introducira limites en
materia de liquidez a corto plazo y de captacion de fondos a plazo, entre otras cuestiones. Asimismo, se
esta considerando establecer mayores gravamenes a aquellas instituciones que sean consideradas
como globalmente importantes (globally significant financial institutions). Estos nuevos requisitos, en
tramite de incorporacion a las directivas europeas reguladoras del capital de las entidades financieras,
podran aumentar los costes de funding y operacionales del Grupo.

Las iniciativas legislativas o regulatorias anteriores y cualquier otra que se promulgue en Espafia, la
Unién Europea, EE.UU. o en otro pais y los cambios que el Grupo deba asumir para su adaptacién
pueden reducir significativamente sus ingresos, hacer que se descarten oportunidades de negocio que
en otras circunstancias serian atractivas, afectar al valor de los activos, obligar al Grupo a aumentar los
precios de sus productos —reduciendo consecuentemente su demanda—, imponer costes adicionales o
tener otros efectos que sean adversos y materiales para el Grupo. Por todo ello, no se puede asegurar
que algun cambio legislativo o regulatorio no tenga un efecto adverso y material en los negocios, la
situacion financiera y los resultados del Grupo.

El Grupo se expone a unos mayores costes de cumplimiento y a que se establezcan limites sobre sus
negocios. Cambios en las regulaciones, que se escapan al control del Grupo, pueden influir
sustancialmente en sus actividades y operaciones. Dado que algunas de las leyes y regulaciones
bancarias son de reciente adopcion, el modo en que éstas se apliquen a las operaciones de las
entidades financieras esta aun en proceso de desarrollo. Ademas, no es posible asegurar que la
adopcion, entrada en vigor o interpretacion de las leyes o regulaciones se lleve a cabo de un modo que
no influya negativamente en la actividad del Grupo.

Los riesgos operativos son inherentes al negocio del Grupo.

El negocio del Grupo depende de la capacidad de procesar un gran nimero de operaciones de manera
eficiente y precisa. Pueden producirse pérdidas a causa de la contrataciéon de personal inadecuado, la
aplicaciéon de unos procesos y sistemas de control interno inadecuados o defectuosos, o de eventos
externos que interrumpan el curso ordinario de las operaciones del Grupo. Asimismo, el Grupo tiene que
hacer frente al riesgo de un disefio inadecuado de sus controles y procedimientos. El Grupo ha sufrido
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en el pasado pérdidas por este riesgo y no puede asegurar que no vaya a sufrir pérdidas materiales por
esta causa en el futuro.

El éxito del Grupo depende de la contratacion, retencion y desarrollo de directivos y personal
cualificado.

El éxito sostenido del Grupo depende en parte del trabajo de determinadas personas clave de la
organizacion. La capacidad de atraer, formar, motivar y retener a profesionales cualificados es un factor
clave en la estrategia del Grupo. El éxito en la implementacion de la estrategia de crecimiento del Grupo
depende de la disponibilidad de directivos cualificados, tanto en la sede central como en cada una de las
unidades de negocio. Si el Grupo no dispone del personal adecuado para sostener su actividad o pierde
a alguno de sus directivos clave y no es capaz de reemplazarlo en tiempo y forma, el negocio, la
situacion financiera y los resultados del Grupo pueden verse afectados negativamente por un
debilitamiento de los controles y un aumento del riesgo operacional, entre otros. Asimismo, si el Grupo
no logra atraer, formar, motivar y retener a profesionales cualificados, sus negocios pueden verse
afectados.

Danos en la reputacion del Grupo pueden perjudicar sus perspectivas de negocio.

Mantener una buena reputacion es clave para atraer y mantener a clientes, inversores y empleados. Por
tanto, dafios en la reputacion del Grupo pueden perjudicar considerablemente los negocios o las
perspectivas de estos. Las fuentes de riesgo reputacional incluyen una conducta inapropiada por los
empleados, litigios o nuevas regulaciones, incapacidad para alcanzar estdndares minimos de servicio y
calidad, incumplimientos, comportamientos no éticos y determinadas acciones de clientes y
contrapartidas. Adicionalmente, la publicidad negativa sobre el Grupo, sea cierta o no, puede dafar sus
perspectivas.

Determinadas actuaciones del sector financiero en general o de algunas entidades o individuos, pueden
también perjudicar la reputacion del Grupo. Por ejemplo, el comportamiento de algunas entidades
financieras durante la crisis ha dafiado la reputacién de todo el sector.

El Grupo podria sufrir un perjuicio significativo en su reputaciéon si no logra identificar y gestionar
adecuadamente los conflictos de interés. Gestionar los conflictos de interés se ha convertido en algo
cada vez mas complejo a medida que el Grupo aumenta el alcance de su actividad mediante un mayor
nimero de operaciones, obligaciones e intereses por parte de los clientes. Si no se abordan
adecuadamente los conflictos de interés o la percepcion por terceros es que éstos no se gestionan
adecuadamente, afectaria al deseo de los clientes de hacer negocio con el Grupo y podria dar lugar a
litigios. Por tanto, no puede asegurarse que en el futuro no se produzcan conflictos de interés y que
estos no tengan un efecto adverso para el Grupo.

El Grupo esta expuesto al riesgo de pérdidas derivadas de procedimientos legales y regulatorios.

Errores en la gestién de aspectos como potenciales conflictos de interés, el cumplimiento de
requerimientos legales y regulatorios, asuntos éticos y el comportamiento de sociedades en las que el
Grupo tiene participaciones estratégicas o de los socios de las joint ventures del Grupo, pueden
aumentar el ndmero de litigios o elevar los dafios reclamados al Grupo o someterle a actuaciones
regulatorias, multas y sanciones. Actualmente, el Banco y sus filiales son parte de diversos
procedimientos legales y actuaciones regulatorias. Resultados negativos en procedimientos legales y
regulatorios podrian tener un efecto adverso material en los resultados del Grupo correspondientes a un
periodo concreto, requerir cambios en las practicas bancarias o incluso la salida de determinados
negocios.

El crecimiento, la calidad de los activos y la rentabilidad de las filiales del Grupo en Latinoamérica
pueden verse afectados de manera adversa por las condiciones politicas y macroeconémicas.

La economia de los ocho paises latinoamericanos en los que el Grupo opera ha experimentado una
volatilidad significativa durante las Ultimas décadas caracterizada, en algunos casos, por un crecimiento
lento o regresivo, menores inversiones e hiperinflacion. Esta volatilidad se ha traducido en fluctuaciones
en los niveles de depdsitos y en la solidez econdmica relativa de los diversos segmentos de las
economias a las que el Grupo financia. Las actividades bancarias en Latinoamérica (incluyendo banca
comercial, banca mayorista global, gestiéon de activos y banca privada) contribuyeron con 4.804 millones
de euros al beneficio neto atribuido del ejercicio 2010 (con un aumento del 25% respecto al importe de
3.834 millones de euros registrado en el ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2009). Unas condiciones
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econdémicas negativas y fluctuantes, tales como un entorno cambiante de tipos de interés, tienen un
impacto en la rentabilidad del Grupo, al hacer que los margenes de financiacion desciendan y al
disminuir la demanda de productos y servicios con mayor margen. Unas condiciones economicas
negativas y fluctuantes en algunos paises de Latinoamérica pueden también dar lugar a incumplimientos
por parte de algunos gobiernos de sus obligaciones de pago de la deuda. Lo anterior podria afectar al
Grupo directamente al ocasionar pérdidas en su cartera de préstamos e indirectamente al causar
inestabilidad en el sistema bancario en su conjunto, dado que la exposicion de los bancos comerciales a
la deuda de las administraciones publicas es alta en alguno de los paises latinoamericanos en los que el
Grupo esta presente.

Asimismo, los ingresos de las filiales del Grupo en Latinoamérica estan sujetos a riesgos de pérdida
como consecuencia de una situacién politica desfavorable, inestabilidad social y cambios en las politicas
gubernamentales, incluyendo expropiaciones, nacionalizacion, legislacion internacional sobre la
propiedad, topes a los tipos de interés y politicas fiscales.

No es posible para el Grupo asegurar que el crecimiento de sus filiales latinoamericanas, la calidad de
sus activos y su rentabilidad no sean afectados por las condiciones macroeconémicas y politicas
volatiles de los paises de Latinoamérica en los que opera.

Las economias latinoamericanas pueden verse directa y negativamente afectadas por desarrollos
adversos producidos en otros paises.

Los mercados financieros y de valores de los paises latinoamericanos donde el Grupo opera estan
influenciados, con distinto alcance, por las condiciones econdmicas y de mercado existentes en otros
paises de Latinoamérica y en otras partes del mundo. La evolucidon negativa producida en la economia o
en los mercados de valores de un pais, especialmente si esta situado en un mercado emergente, puede
perjudicar a otras economias de mercados emergentes. Esta evolucion podria resultar perjudicial para el
negocio, la situacion financiera y los resultados de explotacion de las filiales del Grupo en Latinoamérica.

Riesgo de variaciones en la calidad crediticia del Emisor.-

El Emisor tiene otorgadas calificaciones de solvencia o ratings por agencias internacionales de
calificacién de riesgo crediticio. Estas calificaciones suponen una opinién que predice la solvencia de una
entidad en base a un sistema de categorias previamente definido. El riesgo de variaciones en la calidad
crediticia del Emisor por parte de las agencias de rating proviene de que la calificacion crediticia puede
ser en cualquier momento revisada por la agencia de calificacion a la baja, suspendida o incluso retirada.

El Programa de Pagarés no ha sido evaluado por entidad calificadora alguna.
En relacion al Rating del Emisor, el mismo_mantiene en el momento del registro del presente Programa

las calificaciones de solvencia o ratings (opinidn que predice la solvencia de una entidad en base a un
sistema de calificaciones previamente definido) que figuran en el cuadro adjunto.

Agencia de | Largo Plazo |Corto Plazo |Fecha de ultima |Perspectiva
calificacion revision

FITCH AA F1+ Septiembre 2010 Estable
Moody's Aa2 P1 Marzo 2011 Negativa
Standard & Poor’s AA A1+ Septiembre 2010 Negativa
DBRS AA R1(alto) Agosto 2011 Negativa

Estas calificaciones crediticias no constituyen una recomendacién para comprar, vender o ser titular de
valores. La calificacion crediticia puede ser revisada, suspendida o retirada en cualquier momento por la
agencia de calificacion.

Las mencionadas calificaciones crediticias son sélo una estimacién y no privan a los potenciales

inversores de la necesidad de efectuar sus propios analisis del Emisor o de los valores a adquirir. Una
variacion en la calificacion crediticia puede influir en los precios de los valores emitidos.

15



Las agencias de calificacion mencionadas anteriormente vienen desarrollando su actividad en la Unién
Europea con anterioridad al 7 de junio de 2010 y han solicitado su registro de acuerdo con lo previsto en
el Reglamento (CE) n° 1060/2009 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 16 de septiembre de 2009,
sobre agencias de calificacién crediticia.

2.2 Factores de riesqo de los valores

Los principales riesgos que afectan a los valores que se emiten, recogidos en el Folleto Base de
Pagarés, son los siguientes:

Riesgo de mercado.-

Riesgo centrado en variaciones en los tipos de interés. Las emisiones de valores de renta fija con cupén
cero estan sometidas a posibles fluctuaciones de sus precios en el mercado en funcién principalmente
de la evolucién de los tipos de interés y de la duracion de la inversion. Es decir, ante una subida de los
tipos de interés en el mercado, el valor de los pagarés sera menor.

Ademas, los pagarés emitidos, una vez admitidos a cotizacion en el Mercado AIAF de Renta Fija, es
posible que sean negociados a tipos de interés distintos del precio de emision inicial, al alza o a la baja,
dependiendo de los tipos de interés vigentes en los mercados financieros y de las condiciones
economicas generales.

Riesgo de crédito.-

Es el riesgo de una pérdida econdémica que puede producirse ante el incumplimiento de las obligaciones
contractuales de pago por parte del Emisor.

El riesgo de crédito del Emisor se describe en el Documento de Registro del Emisor inscrito en los
registros oficiales de la CNMV el 22 de Octubre de 2010. A continuacion se presenta, de forma resumida,
los ratios de capital y morosidad del Grupo Santander a 30 de junio de 2011, 31 de diciembre de 2010 y
a 31 de diciembre de 2009, calculados de conformidad con lo establecido por la Circular 3/2008, de 22
de Mayo, modificada por la Circular 9/2010, de 22 de diciembre de Banco de Espafia, sobre
determinacion y control de los recursos propios minimos:

30.06.11 31.12.10 31.12.09
(millones de euros excepto
porcentajes)
Recursos Propios Computables 76.045 79.276 79.704
Activos ponderados por riesgo 580.480 604.885 561.684
Excedente de recursos propios (ratio 29.606 30.885 34.769
BIS II)
Ratio BIS 1l (%) 13,10% 13,11% 14,2%
Ratio Tier | (antes de deducciones) 10,43% 10,02 % 10,1%
(%)
Core capital (%) 9,20% 8,80% 8,6%
Tasa de morosidad (%) 3,78% 3,55% 3,24%
Tasa de morosidad hipotecaria en 2,4% 2,2% 2,5%
Espafa (%)
Cobertura de morosidad (%) 69% 73% 75%
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A la fecha del presente Folleto de Base de Pagarés el Emisor cumple con lo establecido en el Real
Decreto—Ley 2/2011, de 18 de febrero, para el reforzamiento del sistema financiero espafol, siendo el
capital principal conforme se define en el referido decreto a 31 de diciembre de 2010 de 49.051 millones
de euros, superior al coeficiente exigido del 8% de las exposiciones totales ponderadas por riesgos.

Riesgo de liquidez.-

Es el riesgo de que los operadores del mercado, no encuentren contrapartida para los valores. Aunque
la Entidad Emisora tiene previsto solicitar la admision a negociacion de todos los valores que se emitan
al amparo del presente Programa en el Mercado AIAF de Renta Fija (mercado secundario organizado de
renta fija de la Asociacion de Intermediarios de Activos Financieros) no es posible asegurar que vaya a
producirse una negociacion activa en dicho mercado.

Por otro lado, se ha establecido un mecanismo de liquidez para los suscriptores de los pagarés emitidos
al amparo del presente Programa, mediante la firma de un contrato de liquidez con la entidad Banco
Espafiol de Crédito, S.A. que actuara como Entidad de Liquidez de dicho Programa.

Dicha liquidez solo se hara extensiva a los pagarés hasta un importe maximo equivalente del 10% del
saldo vivo nominal emitido por lo que no puede asegurarse la liquidez de los pagarés emitidos.

3. ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

A continuacién se presentan los estados financieros anuales consolidados auditados del Grupo
Santander de los ejercicios 2010 y 2009, asi como balance y cuenta de resultados auditados a 30 de

junio de 2011.

Se incorporan por referencia los estados financieros anuales consolidados auditados del Grupo
Santander del ejercicio 2010.

a) Balances de Situacién Consolidados de Grupo Santander a 31 de diciembre de 2010 y 2009 (cifras en
millones de euros).

Ejercicio Ejercicio Variacion Variacion | Ejercicio
ACTIVO 2010 2009 Absoluta % 2008

Caja y Depositos en Bancos Centrales 77.785 34.889 42.896 122,9 45.781

Cartera de Negociacion 156.762 135.054 21.707 16,1 151.817
Valores representativos de deuda 57.871 49.921 7.951 15,9 43.896
Créditos a clientes 755 10.076 (9.321) (92,5) 684
Instrumentos de capital 8.850 9.248 (398) (4,3) 6.272
Derivados de negociacion 73.069 59.856 13.212 221 95.815
Depositos en entidades de crédito 16.216 5.953 10.263 172,4 5.150

Otros activos financieros a valor razonable 39.480 37.814 1.667 4.4 25.817

Créditos a clientes 7.777 8.329 (551) (6,6) 8.973
Otros (depdsitos en entidades de crédito,

valores representativos de deuda y otros 31.703 29.485 2.218 7,5 16.844
instrumentos de capital)

Activos Financieros Disponibles para la Venta 86.235 86.621 (386) (0,4) 48.920
Valores representativos de deuda 79.689 79.289 399 0,5 42.548
Instrumentos de capital 6.546 7.331 (785) (10,7) 6.373

Inversiones Crediticias 768.858 736.746 32.112 4.4 699.615
Depésitos en entidades de crédito 44.808 57.641 (12.833) (22,3) 64.731
Créditos a clientes 715.621 664.146 51.475 7,8 617.231
Valores representativos de deuda 8.429 14.959 (6.530) (43,7) 17.653

Participaciones 273 164 108 65,9 1.323

Activos materiales e intangibles 14.584 11.774 2.810 23,9 10.289

Fondo de comercio 24.662 22.865 1.757 7,7 18.836

Otras Cuentas 48.901 44,602 4.300 9.6 47.233

TOTAL ACTIVO 1.217.501 1.110.529 106.971 9,6 1.049.632
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Ejercicio Ejercicio Variaciéon | Variacion | Ejercicio
PASIVO Y PATRIMONIO NETO 2010 2009 Absoluta % 2008
Cartera de Negociacion 136.772 115.516 21.255 18,4 136.620
Depositos de clientes 7.849 4.658 3.191 68,5 4.896
Débitos representados por valores negociables 365 586 (221) (37,7) 3.570
Derivados de negociacion 75.279 58.713 16.566 28,2 89.167
Otros 53.279 51.559 1.719 3,3 39.987
Otros pasivos financieros a valor razonable 51.020 42.371 8.648 20,4 28.639
Depositos de clientes 27.142 14.636 12.506 85.4 9.318
Débitos representados por valores negociables 4.278 4.887 (609) (12,5) 5.191
Depésitos de bancos centrales y entidades de
crédito 19.600 22.848 (3.248) (14,2) 14.130
Pasivos financieros a coste amortizado 898.969 823.403 75.566 9.2 770.008
Depésitos de bancos centrales y entidades de
crédito 79.537 73.126 6.410 8,8 79.795
Depositos de clientes 581.385 487.681 93.703 19,2 406.015
Débitos representados por valores negociables 188.229 206.490 (18.261) (8,8)| 227.642
Pasivos Subordinados 30.475 36.805 (6.330) (17,2) 38.873
Otros Pasivos Financieros 19.343 19.300 43 0,2 17.681
Pasivos por contratos de seguros 10.449 16.916 (6.467) (38,2) 16.850
Provisiones 15.660 17.533 (1.873) (10,7) 17.736
Otras cuentas de pasivo 23.717 20.919 2.798 13,4 19.777
Total pasivo 1.136.586 1.036.659 99.927 9,6 989.630
Fondos Propios 77.334 71.832 5.502 7,7 65.887
Capital 4.165 4114 50 1,2 3.997
Reservas 66.258 61.071 5.187 8,5 55.707
Resultados atribuido al Grupo 8.181 8.943 (762) (8,5) 8.876
Menos: dividendos y retribuciones (1.270) (2.297) 1.027 (44.7) (2.693)
Ajustes al patrimonio por valoracion (2.315) (3.165) 850 (26.9) (8.300)
Intereses minoritarios 5.896 5.204 692 13,3 2.415
Total patrimonio neto 80.914 73.871 7.044 9,5 60.001
Total pasivo y patrimonio neto 1.217.501 1.110.529 106.971 9,6 | 1.049.632

El total de negocio gestionado por Grupo Santander al 31 de diciembre de 2010 asciende a 1.362.289
millones de euros. De esta cifra, el total de activos en balance es de 1.217.501 millones de euros (el 89%
del total), correspondiendo el resto a fondos de inversiéon, fondos de pensiones y patrimonios
administrados.

Para interpretar su evolucién interanual es necesario tener en cuenta dos impactos, ambos positivos. El
primero, por la apreciacion de los tipos de cambio finales de todas las monedas respecto al euro en los
ultimos doce meses: peso chileno (+17%), peso mexicano (+14%), real brasilefio (+13%), ddlar (+8%), y
libra esterlina (+3%). El segundo por un pequefio aumento de perimetro derivado de las adquisiciones de
Santander Consumer Finance. La incidencia de ambos efectos en las variaciones de los saldos con
clientes supone un aumento en su crecimiento de 5 puntos porcentuales tanto en créditos como en
recursos de clientes.

La inversion crediticia neta del Grupo se sitia en 724.154 millones de euros, con aumento del 6% sobre
diciembre de 2009. Deducido el efecto de la variacion del perimetro y de los tipos de cambio, el
incremento del saldo se limita al 1%.

En el detalle de la evolucion interanual por sectores, el crédito a las Administraciones Publicas residentes
aumenta el 24%, mientras que el crédito a otros sectores residentes desciende el 2%. Dentro de este
ultimo, la garantia real aumenta el 2%, mientras que la cartera comercial se mantiene en el mismo nivel y
el resto de créditos disminuye el 8%. Por su parte, el crédito al sector no residente aumenta el 10%, con
notable incidencia del tipo de cambio.

Atendiendo a la distribucion geografica (segmentos principales) de los saldos de la inversion crediticia,
también se aprecia una evolucién muy diferente segin mercados: Europa continental y Reino Unido (en
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libras) practicamente no varian, mientras que en Latinoamérica el incremento es del 15% sin efecto tipo
de cambio.

Dentro de Europa Continental, Espafia y Portugal ofrecen disminuciones del 4% y 7% respectivamente,
afectados por el entorno de desapalancamiento y la politica de crecimiento selectivo seguida por el
Grupo en estos paises. Por el contrario, Santander Consumer Finance aumenta el 11%.

En Reino Unido el saldo de créditos a clientes cierra 2010 en cifras similares a 2009, mientras que en
Latinoamérica el Grupo ha registrado en el afio una paulatina aceleracion de la actividad crediticia, lo que
se ha traducido en una mejora trimestre a trimestre de las tasas de crecimiento interanual, hasta cerrar el
afo en el 15% sin efecto tipo de cambio.

Finalmente, la filial norteamericana Sovereign contabiliza un descenso del 2% en ddélares, muy afectado
por la decision estratégica de abandonar los segmentos de mayor riesgo.

Asi, a 31 de diciembre de 2010 Europa continental representa el 45% de la inversion crediticia del Grupo
(un 32% en Espafia), Reino Unido el 32%, Latinoamérica el 18% (un 10% corresponde a Brasil) y
Sovereign el 5%. Un afo antes, dichos porcentajes eran del 47% para Europa continental, 33% para
Reino Unido, 15% para Latinoamérica y 5% para Sovereign.

En lo referente al pasivo, el total de recursos de clientes gestionados por Grupo Santander a 31 de
diciembre de 2010 es de 985.269 millones de euros, con aumento del 10% en los ultimos doce meses
(+5% deducidos los efectos perimetro y tipo de cambio).

Deducidos estos ultimos para un mejor analisis, el total de depdsitos sin cesiones temporales aumenta el
17% (vista: +4%; plazo: +36%), reflejo del foco en la captacion de saldos de clientes realizado por todas
las unidades del Grupo.

El fuerte aumento de los depositos refleja el foco en la captacion de saldos de clientes realizado por
todas las unidades del Grupo, en base a dos estrategias:

* En las unidades de paises desarrollados se ha seguido una estrategia de desapalancamiento,
reflejada en un aumento de los depédsitos muy superior al de los créditos, que ha permitido cerrar el
gap comercial de forma significativa.

+ En los paises emergentes la estrategia ha sido de autofinanciar el mayor aumento relativo del crédito
con un aumento muy similar en los depositos.

Por su parte, el conjunto de fondos de inversién y fondos de pensiones apenas varia en el ejercicio.
Atendiendo a su distribucion geografica, Europa continental incrementa sus depdsitos sin cesiones
temporales en un 31%, Reino Unido lo hace en un 6% y Latinoamérica en un 8%, en estos dos ultimos
casos en monedas locales. Por ultimo, Sovereign disminuye un 4% los depodsitos en ddlares,
consecuencia de la estrategia de reduccion de los pasivos de mayor coste seguida en el ejercicio.

Por grandes segmentos, Europa continental supone el 39% de los recursos de clientes gestionados
(30% Espania), Reino Unido el 31%, Latinoamérica el 26% (15% Brasil) y Sovereign el 4% restante. En
diciembre de 2009 los porcentajes eran muy similares: 40% Europa continental, 31% Reino Unido, 23%
Latinoamérica y 6% Sovereign.

Los fondos propios totales, después de beneficios retenidos, ascienden a 75.273 millones de euros, con
aumento de 5.267 millones y un 8% en los ultimos doce meses, por el aumento de las reservas.

Incluyendo los ajustes por valoracion, minoritarios y preferentes, el patrimonio neto y capital con
naturaleza de pasivo financiero se sitia en 86.207 millones de euros, con incremento en los ultimos doce
meses de 6.416 millones y un 8%. Los ajustes por valoraciéon aumentan sobre 2009 en 850 millones de
euros por el impacto favorable de las apreciaciones de las monedas frente al euro.

Respecto a los ratios de capital, los recursos propios computables se situan en 79.276 millones de euros,
con un excedente de 30.885 millones, un 64% por encima del minimo exigido. Ello hace que el ratio BIS
alcance el 13,1%, el Tier | el 10,0% y el core capital, tras volver a mejorar por tercer afio consecutivo, el
8,8%. Esta mejora se debe a la generacion libre de capital y al scrip dividend, que compensan
ampliamente el impacto negativo de la adquisicion de los minoritarios de México.
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En resumen, mantenemos unos ratios de solvencia muy solidos y ajustados a nuestro perfil de riesgo,
como demostraron las pruebas de resistencia realizadas por el Comité Europeo de Supervisores
Bancarios (CEBS) y por el Banco de Espafia el pasado mes de julio, a cuyos resultados nos referimos
mas adelante en el apartado Ill. 8 “Actualizacion de la informacién contenida en el documento de
registro” de este Folleto Base.

b) Cuentas de Pérdidas y Ganancias Consolidadas de Grupo Santander correspondientes a los
ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2010 y 2009 (cifras en millones de euros)

Ejercicio Ejercicio Variaciéon | Variaciéon | Ejercicio
(Debe) Haber 2010 2009 Absoluta % 2008
Margen de intereses 29.224 26.299 2.926 1,1 20.945
Rendimiento de instrumentos de capital 362 436 (74) (17.0) 553
Resultados por puesta en equivalencia 17 (1) 17 _ 117
Comisiones netas 9.734 9.080 654 7,2 9.020
Resultados netos de operaciones financieras 2.606 3.423 (817) (23,9) 2.597
Otros resultados de explotacién (netos) 106 144 (38) (26,2) 258
Margen bruto 42.049 39.381 2.668 6,8 33.489
Costes de explotacion (18.196) (16.421) (1.775) 10,8 (14.949)
Gastos generales de administracion (16.256) (14.825) (1.431) 9,7 (13.580)
De personal (9.330) (8.450) (879) 10,4 (7.758)
Otros gastos generales de administracion (6.926) (6.374) (552) 8,7 (5.822)
Amortizacién de activos materiales e inmateriales (1.940) (1.596) (344) 21,5 (1.370)
Margen neto 23.853 22.960 893 3,9 18.540
Dotaciones insolvencias (10.258) (9.484) (774) 8,2 (6.601)
Deterioro de otros activos (471) (402) (69) 17,3 (91)
Otros resultados y dotaciones (1.072) (1.311) 239 (18,2) (426)
Resultado antes de impuestos (sin plusvalias) 12.052 11.764 288 2,4 11.421
Impuesto sobre sociedades (2.923) (2.336) (587) 25,1 (2.391)
Resultado de operaciones continuadas (sin
plusvalias) 9.129 9.427 (299) (3,2) 9.030
Resultado de operaciones interrumpidas (neto) (27) 31 (58) _ 319
Resultado consolidado del ejercicio (sin
plusvalias) 9.102 9.458 (356) (3,8) 9.349
Resultado atribuido a minoritarios 921 516 405 78,6 473
Beneficio atribuido al Grupo (sin plusvalias) 8.181 8.943 (762) (8,5) 8.876
Neto de plusvalias y saneamientos extraordinarios o o o o
Beneficio atribuido al Grupo 8.181 8.943 (762) (8,5) 8.876
BPA (euros) 0,9418 1,0454 (0,1036) (9,9) 1,2207
BPA diluido (euros) 0,9356 1,0382 (0,1026) (9,9) 1,2133

Para interpretar adecuadamente la cuenta de resultados, es necesario considerar varios aspectos:
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El primero, es que los resultados de 2010 recogen el impacto del cambio de normativa sobre
dotaciones realizado por el Banco de Espaia, que entr6 en vigor el pasado 30 de septiembre. Dicha
normativa unifica y acelera los calendarios de dotaciones para todos los créditos en mora, y su
primera aplicacion ha supuesto hacer en el tercer trimestre una dotaciéon en Grupo Santander (en las
unidades en Espafa), con caracter extraordinario y por una sola vez, de 693 millones de euros, que
tienen un impacto negativo después de impuestos en el beneficio atribuido de 472 millones de euros.

Existe un pequefio impacto perimetro positivo por la consolidacion de s6lo once meses de Sovereign
por integraciéon global en 2009, y las incorporaciones de carteras de Triad, HSBC y AIG en
Santander Consumer Finance. Por el contrario existe un efecto perimetro negativo de
aproximadamente un punto porcentual por la venta del Banco de Venezuela, S.A., Banco Universal
en 2009 (sus resultados en los meses que consolidd en dicho ejercicio se han eliminado de las
distintas rubricas de la cuenta y contabilizado en la linea de resultados de operaciones
interrumpidas).



+ También hay un efecto negativo de aproximadamente 5 puntos porcentuales por los mayores
intereses minoritarios, efecto neto entre la colocacion de acciones de Banco Santander Brasil,
principalmente en octubre de 2009 y la adquisicion, en septiembre de 2010, de los minoritarios de
Santander México, que estaban en poder de Bank of America.

+ Por ultimo, las variaciones de ingresos y costes estan afectadas por la evolucion de los tipos de
cambio medios de la libra, del délar y de las principales monedas latinoamericanas frente al euro.
Los impactos respecto al euro son positivos en todos los casos por aproximadamente 8 p.p. en el
total del Grupo, 4 p.p. en Reino Unido, 16 p.p. en Latinoamérica y 5/6 p.p. en Sovereign.

Este impacto positivo de los tipos de cambio en las areas operativas se compensa parcialmente en
Actividades Corporativas por la pérdida registrada en las posiciones de cobertura.

A continuacion figura la evolucién de los resultados del ejercicio 2010 comparados con 2009:

El margen de intereses vuelve a ser el principal factor de crecimiento de los ingresos, al totalizar 29.224
millones de euros, que suponen un aumento del 11,1% sobre 2009. Este avance viene determinado por
el moderado aumento en volumenes y una adecuada gestion de margenes en todas las unidades. Asi,
los margenes de activo mejoran (para el total del Grupo pasan del 3,1% al 3,4%), a la vez que los
spreads de los depdsitos se ven afectados por unos tipos inferiores a los comparables de 2009 y por la
politica desarrollada por el Grupo de priorizar la captacién de depositos y la liquidez. Ademas se recoge
un mayor coste de financiacién mayorista.

Las comisiones suben el 7,2%, con favorable comportamiento de las procedentes de seguros, tarjetas,
administracién de cuentas y fondos de pensiones.

Los dividendos cobrados pasan de 436 millones de euros en 2009 a 362 millones en 2010. Esta caida se
debe principalmente al menor cobro por la colocacién realizada a mediados de 2010 de Visanet, asi
como por la anticipacion que hicieron algunas companias del pago de dividendos al cuarto trimestre de
2009. Por su parte, los resultados por puesta en equivalencia son de 17 millones de euros frente a una
pérdida de un millén en 2009.

Los resultados por operaciones financieras bajan el 23,9%. Esta caida se debe fundamentalmente a
Actividades Corporativas, donde se contabiliza el coste de las coberturas de tipos de cambio, y a los
descensos en algunos paises de Latinoamérica (por las ventas de carteras realizadas en 2009). Por el
contrario, buena evolucion de los ingresos procedentes de los negocios mayoristas en Europa, en su
mayor parte originados en la operativa de clientes.

Con todo ello, el margen bruto es de 42.049 millones de euros, con avance del 6,8%. Sin considerar las
variaciones del perimetro ni de tipos de cambio, baja el 2,2%.

También sin considerar perimetro ni tipos de cambio, los costes aumentan un 2,0% a nivel de Grupo, sin
cambios sustanciales sobre la evolucion de trimestres anteriores. En su detalle, todas las unidades
comerciales de Europa y Reino Unido ofrecen ligeras reducciones, Sovereign muestra la mayor caida
por captura de sinergias, y Brasil y México aumentan por debajo de la inflacion. Por tanto, los Unicos
aumentos destacados se producen en Chile, por los efectos del seismo, firma de convenio y dinamica
comercial, Argentina, por la renegociacion del convenio colectivo, y GBM, por las inversiones realizadas
para consolidar las posiciones alcanzadas en 2009 en sus principales mercados.

La eficiencia se sitda en el 43,3% con amortizaciones y en el 38,7% sin amortizaciones. Buena evolucién
en Reino Unido y, sobre todo, en Sovereign, donde en tan solo dos afios mejora desde el 74,5% en el
momento de su integracién en el Grupo, hasta el 44,5% actual, cerca ya de la media del Grupo.

La evolucion de ingresos y costes permite incrementar el 3,9% el margen neto, que alcanza la cifra de
23.853 millones de euros, debido en su totalidad a las areas operativas, que, aun sin la incidencia del
efecto favorable de las variaciones del perimetro y los tipos de cambio, practicamente mantienen el nivel
de 2009 por la positiva evolucion ofrecida por Brasil, Reino Unido y Sovereign.

Esta evolucién muestra la capacidad del Grupo para seguir generando resultados en un contexto tan
dificil como el actual y absorber los mayores niveles de dotaciones derivados del entorno y del cambio
regulatorio. En este sentido, el margen neto de 2010 equivale a 2,3 veces las dotaciones realizadas en el
ejercicio. Adicionalmente, representa el 3,4% de los créditos del Grupo.
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Las dotaciones para insolvencias son de 10.258 millones de euros, un 8,2% superiores a las registradas
en 2009, evolucién condicionada por el cambio antes indicado. Excluyendo su efecto, y sin tener en
cuenta los efectos del cambio de perimetro y tipos de cambio, se produce un descenso del 8,5%.

Esta reduccién se debe a las menores dotaciones de Latinoamérica (-19,5% sin tipo de cambio), que
empieza a beneficiarse de la mejora en el ciclo econémico, y a la buena tendencia de Reino Unido. Por
el contrario, Espafia y Portugal todavia demandan mayores dotaciones.

Por otra parte, las rubricas de deterioro de otros activos y otros resultados y dotaciones, que recogen
provisiones para posibles contingencias, presentan una cifra negativa de 1.543 millones de euros, frente
alos 1.713 millones, también negativos, de 2009.

Con todo ello, el resultado antes de impuestos es de 12.052 millones de euros, un 2,4% mas que en
2009. Este avance no se traslada al beneficio final por la mayor presién fiscal y los mayores minoritarios,
que en conjunto absorben aproximadamente 10 puntos porcentuales de crecimiento.

En concreto, el resultado de operaciones continuadas, tras la dotacién para impuestos, ofrece un
descenso del 3,2%. Por ultimo, y tras incorporar resultados por operaciones interrumpidas (impacto de la
venta del Banco de Venezuela) y minoritarios (impacto colocacion acciones de Banco Santander Brasil y
adquisicion del 25% de Santander México), el beneficio atribuido es de 8.181 millones de euros, con el
descenso ya apuntado del 8,5%.

El beneficio por accidn del ejercicio 2010 es de 0,9418 euros, un 9,9% inferior al del pasado ejercicio.

c) En el cuadro siguiente recoge el balance consolidado auditado del Grupo a 30 de Junio de 2011 y a 31
de Diciembre de 2010. Los datos se presentan en millones de euros.

Junio 2011 Diciembre | Variacién (%)
ACTIVO 2010 Absoluta

Caja y Depositos en Bancos Centrales 90.003 77.785 12.218( 15,7%

Cartera de Negociacion 164.301 156.762 7.539 4,8%
Valores representativos de deuda 69.164 57.871 11.293 | 19,5%
Créditos a clientes 694 755 -61 -8,1%
Instrumentos de capital 8.316 8.850 -534 -6,0%
Derivados de negociacion 68.494 73.069 -4.575| -6,3%
Depositos en entidades de crédito 17.633 16.216 1.417 8,7%

Otros activos financieros a valor razonable 30.986 39.480 -8.494 | -21,5%
Créditos a clientes 8.574 7.777 797 10,2%
Otros (depdsitos en entidades de crédito, 22.412 31.703 -9.291| -29,3%
valores representativos de deuda y otros

instrumentos de capital)

Activos Financieros Disponibles para la Venta 90.476 86.235 4.241 4,9%
Valores representativos de deuda 84.137 79.689 4.448 5,6%
Instrumentos de capital 6.339 6.546 -207 -3,2%

Inversiones Crediticias 764.588 768.858 -4.270 -0,6%
Depositos en entidades de crédito 42.593 44.808 -2.215 -4,9%
Créditos a clientes 714.701 715.621 -920 -0,1%
Valores representativos de deuda 7.294 8.429 -1.135| -13,5%

Participaciones 293 273 20 7,3%

Activos materiales e intangibles 17.566 14.584 2982 | 20,4%

Fondo de comercio 26.527 24.662 1.865 7,6%

Otras Cuentas 47.168 48.901 -1.733 -3,5%

TOTAL ACTIVO 1.231.908 ( 1.217.501 14.407 1,2%
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Junio 2011 Diciembre | Variacion %
PASIVO Y PATRIMONIO NETO 2010 Absoluta
Cartera de Negociacion 131.909 136.772 -4.863| -3,6%
Depositos de clientes 13.133 7.849 5.284 | 67,3%
Débitos representados por valores negociables 2.214 365 1.849 | 506,6%
Derivados de negociacion 68.663 75.279 -6.616| -8,8%
Otros 47.900 53.279 -5.379| -10,1%
Otros pasivos financieros a valor razonable 72.638 51.020 21.618| 42,4%
Depositos de clientes 39.115 27.142 11.973 | 44,1%
8.954 4.278 -10.646 | -54,3%
Débitos representados por valores negociables
Depésitos de bancos centrales y entidades de
crédito 24.570 19.600 4.970| 25,4%
Pasivos financieros a coste amortizado 898.769 898.969 -200 0,0%
Depésitos de bancos centrales y entidades de
crédito 87.681 79.537 -493.704 | -84,9%
Depésitos de clientes 572.166 581.385 -9.219| -1,6%
Débitos representados por valores negociables 191.314 188.229 3.085 1,6%
Pasivos Subordinados 25.841 30.475 -4.634 | -15,2%
Otros Pasivos Financieros 21.767 19.343 2424 12,5%
Pasivos por contratos de seguros 10.775 10.449 326 3,1%
Provisiones 16.040 15.660 380 2,4%
Otras cuentas de pasivo 22113 23.717 -1.604 -6,8%
Total pasivo 1.152.245| 1.136.586 15.659 1,4%
Fondos Propios 77.697 77.334 363 0,5%
Capital 4.220 4.165 55 1,3%
Reservas 71.117 66.258 4.859 7,3%
Resultados atribuido al Grupo 3.501 8.181 -4680 | -57,2%
Menos: dividendos y retribuciones (1.141) (1.270) 129 -10,2%
Ajustes al patrimonio por valoracion (4.165) (2.315) -1.850 | 79,9%
Intereses minoritarios 6.131 5.896 235 4,0%
Total patrimonio neto 79.663 80.914 -1.251 -1,5%
Total pasivo y patrimonio neto 1.231.908 [ 1.217.501 14.407 1,2%

El total de negocio gestionado por Grupo Santander al 30 de junio 2011 asciende a 1.374.028 millones
de euros, de los que el 90% (1.231.908 millones) corresponde a activos en balance y el resto a fondos
de inversion, fondos de pensiones y patrimonios administrados.

Para interpretar su evolucion respecto del cierre de 2010 es necesario tener en cuenta dos impactos. El
primero, negativo por la depreciacion de los tipos de cambio finales de todas las monedas respecto al
euro en los Ultimos seis meses: peso chileno (-7,7%), délar (-7,5%), libra esterlina (-4,6%) peso
mexicano (-2,5%) y real brasilefio (1,9%). El segundo, positivo, por un aumento de perimetro derivado de
las adquisiciones del negocio de banca comercial de SEB en Alemania y de AlG, ambas en Santander
Consumer Finance, de la entrada en consolidacion de Banco Zachodni WBK en Polonia y de la compra
de una cartera hipotecaria en México. La incidencia de ambos efectos practicamente se compensa, tanto
en créditos como en recursos de clientes.

El crédito a la clientela neto del Grupo se sitia en 723.969 millones de euros, al mismo nivel que la de
diciembre de 2010.

En el detalle de la evolucion por sectores, el crédito a sectores residentes disminuye un 4%. Dentro de
este uUltimo, la garantia real cede un 4%, mientras que la cartera comercial, mas directamente ligada a
los niveles de actividad, lo hace en un 20% y el resto de créditos en un 3%.

Atendiendo a la distribucidon geografica (segmentos principales) también se aprecia una evoluciéon muy
diferente en los distintos mercados. Dentro de Europa continental, Espafia y Portugal disminuyen ambas
el 3%, afectadas por el entorno de desapalancamiento. Por el contrario, Santander Consumer Finance
aumenta el 11% favorecido por el efecto perimetro. Por su parte, la incorporacion de BZ WBK supone
incrementar la inversion crediticia del Grupo en 8.659 millones de euros.
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En Reino Unido, el saldo de créditos a clientes se mantiene estable en libras y Latinoamérica crece al
8% sin la incidencia de los tipos de cambio.

Asi, a 30 de junio de 2011 Europa continental representa el 46% de la inversion crediticia del Grupo (el
31% corresponde a Espafia), Reino Unido el 31%, Latinoamérica el 18% (un 10% en Brasil) y Sovereign
el 5% restante.

En lo referente al pasivo, el total de recursos de clientes gestionados por Grupo Santander a 30 de junio
de 2011 es de 995.741 millones de euros, cifra similar (+1%) a la del cierre de 2010.

El total de depdsitos sin cesiones temporales también se mantiene estable, compensando el aumento de
las cuentas a la vista los menores saldo a plazo.

Por su parte, el conjunto de fondos de inversion y fondos de pensiones apenas varia en lo que va de
ano.

Atendiendo a su distribucion geografica, Europa continental incrementa sus depésitos sin cesiones
temporales el 2%, favorecido por la incorporacion de BZ WBK que aporta 10.217 millones de euros.
Reino Unido aumenta un 2% sobre los del cierre de 2010 y Latinoamérica crece un 4%, en estos dos
ultimos casos en monedas locales.

Por grandes segmentos, Europa continental supone el 39% de los recursos de clientes gestionados (el
28% corresponde a Espafia), Reino Unido el 30%, Latinoamérica el 27% (16% en Brasil) y Sovereign el
4% restante.

El total de fondos de comercio es de 26.527 millones de euros, 1.905 millones mas que en diciembre de
2010, consecuencia, basicamente, de la incorporacion al Grupo de BZ WBK, en parte compensada por
el impacto de los tipos de cambio.

Los fondos propios totales, después de beneficios retenidos, ascienden a 77.697 millones de euros, con
aumento de 2.424 millones y un 3% sobre la cifra de 31 de diciembre de 2010, por el aumento de las
reservas.

Incluyendo los ajustes por valoracion, minoritarios y preferentes, el patrimonio neto y capital con
naturaleza de pasivo financiero se sitia en 86.841 millones de euros, con incremento respecto del
pasado diciembre de 634 millones y un 1%. Los ajustes por valoracién disminuyen en 1.850 millones de
euros sobre diciembre 2010, por efecto de las diferencias de cambio (impacto en el valor de las
participaciones en filiales extranjeras, compensado parcialmente en la linea de fondo de comercio).

Respecto a los ratios de capital, los recursos propios computables segun el ratio de BIS Il, se sitian en
76.045 millones de euros, con un excedente de 29.606 millones, un 64% por encima del minimo exigido.
El ratio BIS es del 13,10%, el Tier | del 10,43% y el core capital del 9,20%, que mejora como ya se ha
comentado en 40 puntos basicos en el semestre.

En resumen, mantenemos unos ratios de solvencia muy soélidos y ajustados a nuestro perfil de riesgo,
como se ha vuelto a demostrar con la segunda ronda de pruebas de resistencia recientemente
realizadas por la Autoridad Bancaria Europea (EBA) y por el Banco de Espafia.

d) En el cuadro siguiente se muestra la comparativa de la Cuenta de Resultados consolidada auditada al
cierre de Junio de 2011 frente al cierre del mismo periodo del ejercicio anterior. Las cifras se presentan
en miles de euros.
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Junio Junio Variacion |Variacion %
Resultados 2011 2010 Absoluta

Margen de intereses 15.152 14.499 653 4,5
Rendimiento de instrumentos de capital 234 191 43 22,3
Resultados por puesta en equivalencia 10 8 2 30,9
Comisiones netas 5.323 4.809 515 10,7
Resultados netos de operaciones financieras 1.379 1.291 88 6,8
Otros resultados de explotacién (netos) 39 75 (37) (48,9)
Margen bruto 22.137 20.874 1.264 6,1
Costes de explotacion (9.731) (8.811) (921) 10,4




Gastos generales de administracion (8.694) (7.882) (812) 10,3
De personal (5.071) (4.500) (571) 12,7
Otros gastos generales de administracion (3.623) (3.382) (240) 7.1

Amortizacién de activos materiales e inmateriales (1.037) (928) (109) 11,7
Margen neto 12.406 12.063 343 2,8
Dotaciones insolvencias (4.871) (4.919) 48 (1,0)
Deterioro de otros activos (100) (120) 20 (16,8)
Otros resultados y dotaciones (1.088) (693) (395) 57,1
Resultado antes de impuestos (sin plusvalias) 6.347 6.331 16 0,3
Impuesto sobre sociedades (1.746) (1.415) (331) 23,4
Resultado de operaciones continuadas (sin

plusvalias) 4.602 4.917 (315) (6,4)
Resultado de operaciones interrumpidas (neto) (6) (13) 7 (52,7)
Resultado consolidado del ejercicio (sin

plusvalias) 4.596 4.903 (308) (6,3)
Resultado atribuido a minoritarios 475 458 17 3,6
Beneficio atribuido al Grupo (sin plusvalias) 4.121 4.445 (324) (7,3)
Neto de plusvalias y saneamientos extraordinarios (620) _ (620) _
Beneficio atribuido al Grupo 3.501 4.445 (944) (21,2)
BPA (euros) 0,4651 0,5126 (0,0476) (9,3)
BPA diluido (euros) 0,4617 0,5095 (0,0478) (9,4)

El conjunto de los ingresos asciende a 22.137 millones de euros, con incremento del 6,1% en relacion al
mismo periodo de 2010.

Dentro de ellos, el margen de intereses totaliza 15.152 millones de euros, con aumento del 4,5%. Este
avance es el neto de distintos efectos. Hay un efecto positivo por el moderado aumento de volimenes y
la mejora de los margenes de activo para el total del Grupo.

Por el contrario, impactan de manera negativa los menores margenes de los depdsitos (que si bien han
mejorado en el trimestre, por la reduccion de coste en Espafia, todavia caen para el conjunto del Grupo
sobre el primer semestre de 2010), el mayor coste de financiacion mayorista y los mayores requisitos
regulatorios de liquidez en algunas geografias, principalmente en el Reino Unido.

Las comisiones suben el 10,7%, con favorable comportamiento de las procedentes de seguros y
servicios. Estas ultimas con aumento en la practica totalidad de lineas: tarjetas, cuentas a la vista,
avales, etc. Por el contrario, las procedentes de valores y custodia son inferiores a las contabilizadas en
el primer semestre de 2010 y las de fondos de inversidn y pensiones practicamente repiten.

Los resultados por operaciones financieras aumentan el 6,8% sobre el primer semestre del pasado afio.
Los ROF siguen teniendo una aportacion moderada, el 6% del total del margen bruto. El resto de
ingresos (dividendos, puesta en equivalencia y otros resultados de explotacién) aumenta el 3,0%.

Si la comparativa se establece entre los ingresos del segundo trimestre y los del primero del presente
afio, se observa un aumento del 4,0%. Esta evolucion es reflejo del avance de las comisiones y de la
mejor evoluciéon del margen de intereses, que alcanza récord historico en el ultimo trimestre.

Los costes de explotacion aumentan el 10,4% sobre el primer semestre de 2010. Esta evolucién
interanual refleja comportamientos muy diferenciados a lo largo del Grupo y un cierto impacto perimetro
por la entrada de nuevas unidades.

Por una parte, en Europa, tanto las grandes unidades comerciales (red Santander, Banesto y Portugal)
como el Reino Unido estan en tasas reales negativas. Destacan las disminuciones en torno al 1% en la
red Santander y Banesto.

Por otra, las unidades globales (GBM y Gestion de Activos) registran un mayor aumento de costes del
6,6% derivado de las inversiones realizadas en equipos y tecnologia con el doble objetivo de reforzar las
posiciones alcanzadas en mercados y negocios clave en afios anteriores, y desarrollar nuevas iniciativas
como es la distribucién de productos de renta fija en Europa.
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En Latinoamérica el aumento esta ligado al impulso dado a nuevos proyectos comerciales, al aumento
de la capacidad instalada y la remodelacion de puntos de atencion (sobre todo en Brasil) y, por ultimo, a
la revision de convenios en un entorno de mayor inflacién.

Por su parte, Sovereign también recoge en la comparativa con el primer semestre del pasado afio el
impacto de las inversiones en tecnologia y estructura comercial iniciado en la segunda mitad de 2010.
Con todo ello, el margen neto del semestre contabiliza 12.406 millones de euros, con avance del 2,8%
sobre el primer semestre del pasado afio.

Esta evolucién muestra la capacidad del Grupo para seguir generando resultados en un contexto tan
dificil como el actual y absorber holgadamente las dotaciones para insolvencias, que se sitian en 4.871
millones de euros, un 1,0% inferiores a las contabilizadas en el primer semestre de 2010. Esta evolucion
se encuentra muy condicionada por la menor liberacién de genéricas, ya que las dotaciones especificas
registran un descenso del 8,5%.

Por unidades, disminuciones significativas en Reino Unido, Latinoamérica ex-Brasil, Sovereign y
Santander Consumer Finance (incluso con la incorporaciéon de las nuevas unidades). Por su parte, las
unidades comerciales de Espafa y Portugal y GBM Europa han demandado mayores dotaciones que en
el primer semestre del pasado ejercicio, muy condicionadas, al igual que ocurre con el Grupo, por la
menor liberacién de genéricas. Por su parte, Brasil aumenta por el mayor crecimiento del balance, lo que
se une a un moderado repunte en la morosidad del sector y al impacto de algunas medidas macro
prudenciales.

La evolucion comentada de ingresos, costes y dotaciones situa el margen neto después de dotaciones
para insolvencias en 7.535 millones de euros, con aumento del 5,5% sobre el primer semestre de 2010.
Si vemos la evolucién por unidades, notables avances (todos ellos sin tipo de cambio) en Santander
Consumer Finance (+73,9%), Brasil (+11,9%), Latinoamérica ex-Brasil (+13,4%) y Sovereign (+62,9%) y
mas moderado en Reino Unido (+2,3%), tras absorber este ultimo los significativos impactos registrados
por los cambios regulatorios. Por el contrario, disminucion del 31,8% en Espafia y del 40,9% en Portugal.
Por su parte, la rubrica de deterioros de otros activos y otros resultados es negativa por 1.188 millones
de euros, frente a 813 millones, también negativos, en los seis primeros meses del pasado afio, debido
principalmente a saneamientos para activos inmobiliarios adjudicados y al mayor coste del Financial
Services Compensation Scheme y del Bank Levy en el Reino Unido.

Con todo ello, el resultado antes de impuestos recurrente se sitia en 6.347 millones de euros, con un
aumento interanual del 0,3% (-2,9% sin considerar las variaciones del perimetro ni del tipo de cambio).
La dotacion para impuestos asciende a 1.746 millones de euros, con aumento del 23,4%. Este
incremento se debe principalmente a la mayor presion fiscal en Brasil, Sovereign y Actividades
Corporativas.

Tras considerar la dotacion para impuestos, el resultado de operaciones continuadas se situa en 4.602
millones de euros, con disminucién interanual del 6,4%. Por Ultimo, y tras incorporar resultados por
operaciones interrumpidas y minoritarios, el beneficio atribuido recurrente es de 4.121 millones de euros,
con la disminucién ya apuntada del 7,3% en relacion al primer semestre de 2010.

Considerando el impacto del one-off realizado para atender eventuales reclamaciones en el Reino Unido
relacionadas con la comercializacion de productos de seguros de proteccion de pagos (PPI), el beneficio
atribuido se sitia en 3.501 millones de euros, un 21,2% inferior al de igual periodo de 2010.

El beneficio por accion del primer semestre de 2011 es de 0,3951 euros (un 22,9% inferior al del mismo
periodo del pasado afio). El beneficio por accion recurrente, es decir, antes del one-off, se sitla en
0,4651 euros (-9,3%). Estas evoluciones estan afectadas ligeramente por las ampliaciones de capital
realizadas en 2010 e inicio de 2011 para la conversion de los Valores Santander y para atender el pago
de la retribucidén en acciones para los accionistas que escogieron esta opcién, al no haberse ajustado
con caracter retroactivo el numero de acciones de periodos anteriores.

e) Otra informacion de transparencia requerida por Banco de Espafia.
El ratio de morosidad de la cartera con garantia hipotecaria en Espafia permanece constante en relacion

al fin del ejercicio 2010, en un entorno macroeconémico negativo, tras situarse en 2,4% al 30 de junio de
2011, frente al 2,2% que presentaba al 31 de diciembre de 2010.
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El saldo acumulado de fallidos se sitia en 5.798 millones de euros a 30 de junio de 2011, frente a los
10.013 millones de euros al 31 de diciembre de 2010.

El dato de refinanciaciones en Espafia de posiciones previamente contabilizados como dudosos es al 31
de diciembre de 2010 de 2.258 millones de euros.

En cuanto a dato de financiaciéon destinada a la construccidon y promocién inmobiliaria, la cartera referida
a estos sectores, siguiendo las directrices del Banco de Espafia en cuanto a clasificaciéon por finalidad,
asciende a 30 de junio de 2011 en Espafa a 25.347 millones de euros que representa el 12,16% del total
crédito del Emisor en Espafia (27.334 millones de euros a 31 de diciembre de 2010, que representaba el
12,61% del total crédito del Emisor en Espafa), y registra comparativamente con ejercicios anteriores un
descenso significativo. La reduccion del riesgo obedece en su mayor parte a una politica de admisién de
créditos nuevos ajustada a la situacion del sector con la consecuente amortizacion de las operaciones
crediticias de la cartera viva y a una gestion proactiva de los riesgos existentes.

Por ultimo el siguiente cuadro presenta el desglose al 30 de junio de 2011 y al cierre del ejercicio 2010
de los activos adquiridos y adjudicados por los principales negocios en Espafia (en millones de euros):

30-06-11 31-12-10
Valor Valor
contable Del que:|contable |Del que:
bruto Cobertura | bruto Cobertura
Activos  inmobiliarios  procedentes de
financiaciones destinadas a empresas de
construccion y promocion inmobiliaria 6.337 2170 5.396 1.790
De los que:
Edificios terminados 1.336 328 1.093 268
Vivienda 830 204 714 175
Resto 506 124 379 93
Edificios en construccion 700 172 564 139
Vivienda 688 169 562 138
Resto 12 3 2 1
Suelo 4.301 1.669 3.740 1.383
Terrenos urbanizados 2.967 1.114 2.235 775
Terrenos urbanizables 992 412 1.308 521
Resto de suelo 342 143 197 87
Activos  inmobiliarios  procedentes de
financiaciones hipotecarias a hogares para
adquisicion de vivienda. 1.759 438 1.506 369
Resto de activos inmobiliarios adjudicados 239 62 607 154
Total activos inmobiliarios adjudicados 8.335 2.670 7.509 2.313
Instrumentos de capital, participaciones y
financiaciones a sociedades no
consolidadas tenedoras de dichos activos. 840 438 840 438

Il. FACTORES DE RIESGO

Véase Apartado 1.2.1 “Factores de riesgo del Emisor” y 1.2.2 “Factores de riesgo de los valores” del
Presente Folleto de Base de Pagarés.
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lll. FOLLETO BASE DE PAGARES

1. PERSONAS RESPONSABLES
1.1. Personas responsables de la informacion

D. Jaime Pérez Renovales, mayor de edad, espafiol, vecino de Madrid, en nombre y representacion de
BANCO SANTANDER, S.A. (en adelante el "Emisor”, la “Entidad Emisora” o “Banco Santander”),en
su calidad de Director General y Vicesecretario General y del Consejo al amparo del acuerdo adoptado
por la Comisién Ejecutiva de Banco Santander, S.A. el dia 18 de julio de 2011 asume la responsabilidad
de la informacion que figura en el presente Folleto de Base de Pagarés.

1.2. Declaracion de los responsables

D. Jaime Pérez Renovales declara que, tras actuar con una diligencia razonable para garantizar que asi
es, la informacién contenida en el presente Folleto de Base es, segun su conocimiento, conforme a los
hechos y no incurre en ninguna omisién que pudiera afectar a su contenido.

2. FACTORES DE RIESGO

Ver apartado Il del presente Folleto.

3. INFORMACION FUNDAMENTAL

3.1. Interés de las personas fisicas y juridicas participantes en la oferta

No existe ninguna persona con conflicto de intereses por parte del Emisor ni por parte de la Entidad de
Liquidez, Banco Espafiol de Crédito, S.A.,. ni de la Entidad Colocadora, Banco Banif, S.A., las cuales son
entidades del Grupo Santander.

3.2. Motivo de la oferta y destino de los ingresos

Los fondos provenientes de las emisiones realizadas al amparo del presente Programa de Pagarés se
destinaran a atender las necesidades financieras del Emisor, la optimizacién de la gestion financiera de
su deuda y mantener y fomentar la presencia de Banco Santander en los mercados de pagarés como
emisor conocido y solvente, sin aplicar los fondos obtenidos a través del Programa, en principio, a
destino determinado.

Dada la previsible diversidad de los tipos de interés aplicables a cada emision, no es posible estimar el
coste efectivo resultante para la Entidad Emisora. El interés efectivo para el Emisor estara en funcién de
los tipos de interés fijados individualmente para cada caso y de los gastos de emisién previstos que se

estiman en este apartado.

El coste efectivo para el Emisor se calculara en funcién de la siguiente formula:

donde:

I : Tipo de interés efectivo anual expresado en tanto por uno

N :Importe nominal del pagaré

E :Importe efectivo del pagaré

G : Gastos de la emision del pagaré

n : Numero de dias entre la fecha de emisién y el vencimiento del pagaré

Los gastos estimados de emision, asumiendo que el nominal emitido, anotado y admitido a cotizacion
iguale el saldo maximo del Programa, seran los siguientes:
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CNMYV (tasas registro): 0,014% sobre el importe del Programa con una
tasa maxima de registro de 42.254,71 euros. 42.254,71 euros

CNMV (verificacion admisién AIAF): 0,003% sobre el importe nominal
emitido, con una cuota maxima de 9.742,84 euros. 9.742,84 euros

AIAF (estudio, documentacion y registro): 0,005% sobre el importe del 55.000,00 euros
Programa, con una tasa maxima de 55.000 euros.

AIAF (tramitacion y admision a cotizacién): 0,001% s/ nominal admitido,

con una tasa maxima de 55.000 euros. 55.000,00 euros
Iberclear (100 euros por inclusién del programa; adicionalmente 20 100,00 euros
euros por la inclusién de cada cadigo valor asociado al Programa). (variable)
TOTAL 162.097,55 euros

4. INFORMACION RELATIVA A LOS VALORES QUE VAN A OFERTARSE

4.1. Descripcion del tipo y la clase de valores

Al amparo del presente Programa, la Entidad Emisora tiene la intencion de realizar emisiones de pagarés
de empresa con la denominacién de "Pagarés Banco Santander". Los pagarés son valores emitidos al
descuento, que representan una deuda para su emisor, devengan intereses implicitos y son
reembolsables a su vencimiento. Los pagarés tienen un valor unitario de 1.000 euros.

A cada emisién le sera asignado un cédigo ISIN, que coincidira en aquellos valores que tengan la misma
fecha de vencimiento.

4.2. Legislacion de los valores

A los valores emitidos al amparo del presente Programa les sera de aplicacion lo dispuesto en la
presente Nota de Valores, asi como las disposiciones legales vigentes aplicables a la emisién de
pagarés de empresa por sociedades anonimas y entidades de crédito.

Los valores se emiten de conformidad con la legislacién espafiola que resulte aplicable al Emisor o a los
mismos. En particular, se emiten de conformidad con la Ley 24/1988 de 28 de julio, del Mercado de
Valores, Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre, Orden EHA/3537/2005, de 10 de noviembre, y
resto de normativa de desarrollo vigente.

El presente Programa de Pagarés se ha elaborado conforme al Anexo V del Reglamento (CE) n°
809/2004 de la Comision, de 29 de abril de 2004, relativo a la aplicacion de la Directiva 2003/71/CE del
Parlamento Europeo y del Consejo en cuanto a la informacién contenida en los folletos.

4.3. Representacion de los mismos

Los pagarés emitidos al amparo del presente Programa estaran representados mediante anotaciones en
cuenta. La Entidad encargada del registro contable sera la Sociedad de Gestién de los Sistemas de
Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores (IBERCLEAR), con domicilio en Madrid 28014, plaza
de la Lealtad, 1.

4.4. Divisa de la emision de los valores

Todos los valores que se emitan al amparo del presente Programa estaran denominados en EUROS.
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4.5. Orden de prelacion

Los pagarés emitidos al amparo del presente Programa no tendran garantias reales ni de terceros, ni
estaran garantizados por el Fondo de Garantia de Depositos. El principal y los intereses de los valores
estaran garantizados por el total del patrimonio de Banco Santander, S.A.

Los inversores se situan a efectos de la prelacion debida en caso de situaciones concursales del Emisor
por detras de los acreedores con privilegio que a la fecha tenga Banco Santander, S.A., conforme con la
catalogacion y orden de prelacion de créditos establecidos por la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal, y
la normativa que la desarrolla.

4.6. Descripcion de los derechos vinculados a los valores y procedimiento para el ejercicio de los
mismos

Conforme a la legislacién vigente, los valores detallados en el presente Programa careceran, para el
inversor que los adquiera, de cualquier derecho politico presente y/o futuro sobre el Banco Santander,
S.A.

Los derechos econémicos y financieros para el inversor asociados a la adquisiciéon y tenencia de los
pagarés seran los derivados de las condiciones de tipo de interés, rendimientos y precios de
amortizacion con que se emitan, y que se recogen en los epigrafes 4.7 y 4.8 siguientes.

4.7. Tipo de interés nominal y disposiciones relativas a los intereses pagaderos

El tipo de interés nominal sera el concertado por las partes en el momento de la formalizacion. Consistira
en un porcentaje anual postpagable, calculado de acuerdo con las siguientes férmulas:

a) Para plazos de vencimiento inferior o igual a 365 dias:

(N-E) xbase

E xd

b) Para plazos de vencimiento superior a 365 dias:

Siendo para ambas férmulas:

= Tipo de interés nominal anual en tanto por uno

I

N = Importe nominal del pagaré

E = Importe efectivo del pagaré

d = Numero de dias entre la fecha de emisién y vencimiento
base = 365 dias

No obstante lo anterior, en el momento de la emisién de estos pagarés a inversores cualificados el tipo
que se acuerde entre las partes se podra pactar en base 360.

Los pagarés son valores emitidos al descuento y tienen rentabilidad implicita. El importe nominal unitario
de los mismos sera de MIL (1.000.-) euros. El precio efectivo de emision sera el que resulte en funcion
del tipo de interés que se aplique y del plazo de vencimiento de cada pagaré. El precio efectivo de
emision se determinara para cada valor que se emita, de acuerdo con las siguientes formulas:
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a) Para plazos de vencimiento inferior o igual a 365 dias

N

1+ [(i x d)/base]

Esta formula también sera aplicable para los afios bisiestos

b) Para plazos de vencimiento superior a 365 dias:

N

(d / base)
(1+1i)

Siendo para ambas férmulas:

E: Importe Efectivo del pagaré

N: Importe Nominal del pagaré

i Tipo de interés nominal anual expresado en tanto por uno

d: Numero de dias comprendidos entre la fecha de emisién y su vencimiento
base: Base de 365 dias

La operativa de célculo se realizard con tres decimales, redondeando el importe total a céntimos de
euros.

Se presenta a continuacion el cuadro “Valor efectivo de un pagaré de 1.000 euros nominales”. Este
cuadro facilita diversos ejemplos del importe efectivo que tiene que pagar un inversor (precio de
suscripcion) para suscribir un pagaré de 1.000 euros de nominal, en funcién del tipo de interés y del
plazo de vencimiento. Las formulas utilizadas para los calculos son las recogidas en este capitulo.

VALOR EFECTIVO DE UN PAGARE DE 1.000 EUROS NOMINALES

para 3 DIAS para 90 DIAS para 180 DIAS

TIPO PRECIO PRECIO PRECIO

NOMINAL [ SUSCRIPC TIR/TAE +15 | SUSCRIPC TIR/TAE +15 SUSCRIPC _TIR/TAE +15
1.50% 999.88 1.511% -0.62 996.31 1.508% -0.61 992.66 1.506% -0.61
1.75% 999.86 1.765% -0.72 995.70 1.762% -0.71 991.44 1.758% -0.71
2.00% 999.84 2.020% -0.82 995.09 2.015% -0.81 990.23 2.010% -0.81
2.25% 999.82 2.275% -0.92 994.48 2.269% -0.91 989.03 2.263% -0.90
2.50% 999.79 2.531% -1.03 993.87 2.524% -1.01 987.82 2.516% -1.00
2.75% 999.77 2.788% -1.13 993.26 2.779% -1.11 986.62 2.769% -1.10
3.00% 999.75 3.045% -1.23 992.66 3.034% -1.21 985.42 3.023% -1.20
3.25% 999.73 3.303% -1.33 992.05 3.290% -1.31 984.23 3.277% -1.29
3.50% 999.71 3.561% -1.44 991.44 3.546% -1.41 983.03 3.531% -1.39
3.75% 999.69 3.821% -1.54 990.84 3.803% -1.51 981.84 3.786% -1.48
4.00% 999.67 4.080% -1.64 990.23 4.061% -1.61 980.66 4.041% -1.58
4.25% 999.65 4.341% -1.74 989.63 4.319% -1.71 979.47 4.296% -1.67
4.50% 999.63 4.602% -1.84 989.03 4.577% -1.81 978.29 4.551% -1.77
4.75% 999.61 4.864% -1.95 988.42 4.836% -1.90 977.11 4.807% -1.86
5.00% 999.59 5.126% -2.05 987.82 5.095% -2.00 975.94 5.063% -1.95
5.25% 999.57 5.389% -2.15 987.22 5.355% -2.10 974.76 5.320% -2.05
5.50% 999.55 5.653% -2.25 986.62 5.615% -2.20 973.59 5.577% -2.14
5.75% 999.53 5.917% -2.36 986.02 5.876% -2.29 972.43 5.834% -2.23
6.00% 999.51 6.182% -2.46 985.42 6.137% -2.39 971.26 6.091% -2.32
6.25% 999.49 6.448% -2.56 984.82 6.399% -2.48 970.10 6.349% -2.41
6.50% 999.47 6.714% -2.66 984.23 6.661% -2.58 968.94 6.607% -2.50
6.75% 999.45 6.981% -2.76 983.63 6.924% -2.68 967.78 6.866% -2.59
7.00% 999.42 7.249% -2.87 983.03 7.187% -2.77 966.63 7.124% -2.68
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para 365 DIAS para 550 DIAS para 760 DIAS

TIPO PRECIO PRECIO PRECIO

NOMINAL [ SUSCRIPC TIR/TAE -15 SUSCRIPC _TIR/TAE -15 SUSCRIPC _TIR/TAE -15
0.50% 995.02 0.500% 0.20 992.51 0.500% 0.20 989.67 0.500% 0.20
0.75% 992.56 0.750% 0.30 988.80 0.750% 0.30 984.56 0.750% 0.30
1.00% 990.10 1.000% 0.40 985.12 1.000% 0.40 979.49 1.000% 0.40
1.25% 987.65 1.250% 0.50 981.46 1.250% 0.50 974.47 1.250% 0.50
1.50% 985.22 1.500% 0.60 977.81 1.500% 0.60 969.47 1.500% 0.59
1.75% 982.80 1.750% 0.70 974.20 1.750% 0.69 964.52 1.750% 0.69
2.00% 980.39 2.000% 0.79 970.60 2.000% 0.79 959.61 2.000% 0.78
2.25% 978.00 2.250% 0.89 967.03 2.250% 0.88 954.73 2.250% 0.87
2.50% 975.61 2.500% 0.98 963.48 2.500% 0.98 949.88 2.500% 0.96
2.75% 973.24 2.750% 1.07 959.95 2.750% 1.07 945.08 2.750% 1.05
3.00% 970.87 3.000% 1.16 956.44 3.000% 1.16 940.31 3.000% 1.14
3.25% 968.52 3.250% 1.25 952.95 3.250% 1.25 935.57 3.250% 1.23
3.50% 966.18 3.500% 1.34 949.48 3.500% 1.34 930.87 3.500% 1.32
3.75% 963.86 3.750% 1.43 946.04 3.750% 1.43 926.21 3.750% 1.40
4.00% 961.54 4.000% 1.52 942.61 4.000% 1.52 921.58 4.000% 1.49
4.25% 959.23 4.250% 1.61 939.21 4.250% 1.61 916.98 4.250% 1.57
4.50% 956.94 4.500% 1.70 935.82 4.500% 1.69 912.42 4.500% 1.65
4.75% 954.65 4.750% 1.78 932.46 4.750% 1.78 907.89 4.750% 1.73
5.00% 952.38 5.000% 1.87 929.12 5.000% 1.86 903.40 5.000% 1.81
5.25% 950.12 5.250% 1.95 925.79 5.250% 1.95 898.94 5.250% 1.89
5.50% 947.87 5.500% 2.04 922.49 5.500% 2.03 894.51 5.500% 1.97
5.75% 945.63 5.750% 212 919.21 5.750% 211 890.11 5.750% 2.05
6.00% 943.40 6.000% 2.20 915.94 6.000% 2.20 885.74 6.000% 212
6.25% 941.18 6.250% 2.28 912.70 6.250% 2.28 881.41 6.250% 2.20
6.50% 938.97 6.500% 2.36 909.47 6.500% 2.36 877.11 6.500% 2.27
6.75% 936.77 6.750% 2.44 906.26 6.750% 2.44 872.84 6.750% 2.35
7.00% 934.58 7.000% 2.52 903.07 7.000% 2.51 868.60 7.000% 2.42

Como ejemplo explicativo de dicho cuadro, vamos a suponer un pagaré de vencimiento a 1 afio (365
dias), sometido a un tipo nominal del 3%. Para localizarlo nos situamos en la columna de dias 365 y en
la fila de tipo anual del 3%. Observamos (en la interseccion entre la fila y la columna descritas), que el
inversor debera abonar 970,87 euros en el momento de adquisicion del pagaré, para que, en el plazo de
un afio (365 dias) obtenga 1.000 euros. Para este caso, plazo de un afio, tipo nominal y TAE coinciden.
Si contemplamos un plazo de 350 dias (365 dias menos 15 dias), veremos que en la columna
correspondiente a —15 el efectivo serian 1,16 euros mas, es decir, 972,03 euros (970,87 + 1,16).

Para el mismo tipo y a un plazo de 180 y 760 dias, los efectivos correspondientes serian de 985,42 euros
y 940,31 euros, respectivamente, con un TAE del 3,023% y 3,000%, respectivamente. En el periodo de
180 dias, el TAE es superior como consecuencia de la capitalizacion por interés compuesto. En el
periodo de 760 dias, el TAE coincide con el tipo nominal al utilizarse para el calculo del efectivo la
férmula de interés compuesto, por ser el plazo superior a un afo.

Las columnas en las que aparece +15 representan la disminucién en euros del valor efectivo del pagaré
al aumentar el plazo en 15 dias, y a la inversa, en el caso de -15 dias.

4.7.1 Plazo valido en el que se pueden reclamar los intereses y el reembolso del principal

Los pagarés se reembolsaran en su fecha de vencimiento por su valor nominal. El servicio financiero del
pago relacionado con los pagarés sera atendido por el Emisor, a través de la Sociedad de Gestion de los
Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores (IBERCLEAR), de acuerdo con lo
establecido en la normativa sobre Anotaciones en Cuenta (R.D. 116/92), y las Entidades Participantes en
el mismo, a favor del titular que figure como tal en sus registros contables.

Las Entidades Participantes en IBERCLEAR son aquellas en las que el titular tiene depositados los
valores, y abonaran, por cuenta del Emisor, las cantidades debidas con la misma fecha valor, una vez
efectuadas las retenciones sobre los rendimientos de capital mobiliario que corresponda en cada
momento. En el caso de que la fecha de vencimiento coincidiera con un dia inhabil a los efectos del
Mercado AIAF de Renta Fija, las cantidades correspondientes se abonaran al dia siguiente habil, sin que
por ello los titulares de los valores tengan derecho a percibir intereses por dicho diferimiento.
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En caso de no producirse el pago del valor nominal en la correspondiente fecha, el inversor lo podra
poner en conocimiento del Emisor, bien directamente por fax al nimero (34)91 2571473 o por carta al
domicilio del Emisor, a su Divisién Financiera, o bien a través de la entidad depositaria de los valores.

El Emisor se compromete a pagar a través de IBERCLEAR el importe nominal de cada pagaré en la
fecha de vencimiento del mismo. Si por causas imputables al Emisor se produjera un retraso en el pago,
éste debera abonar intereses de demora al tipo de interés legal vigente, que se devengara desde la
fecha en que se hubiera debido realizar el pago hasta el dia de su abono efectivo.

El plazo valido en el que se pueden reclamar el abono del importe nominal de los pagarés (efectivo inicial

mas intereses) ante los tribunales es de quince afios contados desde la fecha de vencimiento del valor,
de conformidad con al articulo 1964 del Cédigo Civil.

4.7.2 Descripcion del subyacente e informacién histérica del mismo

No aplicable.

4.7.3 Descripcion de cualquier episodio de distorsion de mercado del subyacente

No aplicable.

4.7.4 Normas de ajuste del subyacente

No aplicable.

4.7.5 Agente de calculo

No aplicable.

4.7.6 Descripcidn de instrumentos derivados implicitos

No aplicable.

4.8. Precio de amortizacion y disposiciones relativas al vencimiento de los valores

4.8.1. Precio de amortizacion

Dado que los pagarés a emitir al amparo del presente Programa son valores emitidos al descuento, el
precio de reembolso de cada pagaré sera igual a su valor nominal, sin que existan primas de
amortizacioén o reembolso.

4.8.2. Fecha y modalidades de amortizacion

Los plazos de amortizacion de los valores a emitir estaran comprendidos entre TRES (3) dias habiles y
VEINTICINCO (25) meses (760 dias naturales), ambos inclusive, contados desde la fecha de
desembolso.

El Emisor procurara, en la medida de lo posible, que en un mismo mes no haya mas de cuatro
vencimientos de pagarés, agrupandose en un unico vencimiento semanal.

En el caso de que la fecha de amortizacién coincidiera con un dia inhabil a los efectos del Mercado AIAF
de Renta Fija, las cantidades correspondientes se abonaran al dia siguiente habil, sin que por ello los
titulares de los valores tengan derecho a percibir intereses por dicho diferimiento.

No es posible la amortizacion anticipada de los valores.

4.9. Indicacién del rendimiento para el inversor y método de calculo
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La rentabilidad para el inversor viene determinada por la diferencia entre el precio de amortizacién o
venta y el de suscripcién o adquisicion. El precio de emision de los pagarés se determinara en funcion
del tipo nominal concertado entre Emisor y suscriptor. A priori no es posible determinar el rendimiento
resultante para cada suscriptor, dada la diversidad de precios de emisidén y correspondientes tipos de
interés que previsiblemente se aplicaran a los valores que se emitan a lo largo del periodo de vigencia
del Programa; si bien, dicho rendimiento estara en relacion con el tipo anual aplicable, tal como se
recoge en el epigrafe 4.7 del presente Folleto. En cualquier caso, el interés efectivo previsto para cada
suscriptor se determinara mediante la siguiente formula:

N 365
= |  cmmm——— n - 1
E
Siendo:
I : Tipo de interés efectivo anual expresado en tanto por uno
N :Importe nominal del pagaré
E :Importe efectivo del pagaré
n : Numero de dias entre la fecha de emisién y el vencimiento del pagaré

4.10. Representacion de los tenedores de los valores

El régimen de emisidon de pagarés no requiere la representacion de sindicato.

4.11. Resoluciones, autorizaciones y aprobaciones en virtud de las cuales se emiten los valores
El presente Programa de Pagarés tiene como base los siguientes acuerdos:

a) Acuerdo tomado por la Junta General Ordinaria de Accionistas de Banco Santander, S.A. de fecha 17
de junio de 2011 por la que facultaba al Consejo de Administracion de la Entidad Emisora para emitir
hasta un méaximo de treinta y siete mil millones de euros de valores de renta fija.

b) Acuerdo del Consejo de Administracion de la Entidad Emisora de fecha 17 de junio de 2011 por el
que se sustituyen a favor de la Comisién Ejecutiva algunas de las facultades conferidas al Consejo,
por la Junta General Ordinaria de Accionistas de 17 de junio de 2011, entre otras la de emitir valores
de renta fija.

c) Acuerdo de la Comision Ejecutiva de la Entidad Emisora de fecha 18 de julio de 2011 por el que se
aprueba la realizacion de un programa de pagarés por importe maximo de cinco mil millones de euros
ampliable a siete mil quinientos millones de euros de saldo vivo nominal emitido en cada momento y
se establecen las lineas generales de las emisiones a realizar al amparo de dicho Programa.

No existen otros acuerdos o documentos de los que se deriven limitaciones o condicionamientos para
adquirir la titularidad de los valores a emitir al amparo del presente Programa o ejercitar los derechos
incorporados a ellos.

4.12. Fecha de emisién

Al tratarse de un programa de pagarés de tipo continuo, los valores podran emitirse y suscribirse en
cualquier momento durante la vigencia del programa. El presente Programa estara vigente por el plazo
de un afio a partir de la fecha de publicacion del presente Folleto de Base de Pagarés en la pagina web
de la Comision Nacional del Mercado de Valores (www.cnmv.es). Durante el periodo de vigencia del
Programa se podran ir emitiendo pagarés hasta que se alcance un saldo vivo nominal igual al limite
maximo fijado para dicho saldo en el Programa (5.000 millones ampliable a 7.500 millones de euros).

4.13. Restricciones a la libre transmisibilidad de los valores
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No existen restricciones estatutarias a la libre transmisibilidad de los valores a emitir al amparo del
presente Programa, estando los mismos sujetos a lo previsto en la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores, la Ley 37/1998, de 16 de noviembre que la modifica, y disposiciones concordantes.

4.14. Fiscalidad de los valores

A éstos valores les sera de aplicacion el régimen fiscal general vigente en cada momento para las
emisiones de valores en Espafia.

A continuacién se expone una descripcidon general acerca del régimen fiscal vigente en el momento de
verificacion de ésta Oferta Publica sobre la base de una descripcidon general del régimen establecido por
la legislacion espafola en vigor en relacion al Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas, al
Impuesto sobre Sociedades y al Impuesto sobre la Renta de No Residentes, sin perjuicio de los
regimenes tributarios forales de Concierto y convenio econdémico en vigor, respectivamente, en los
territorios histéricos del Pais Vasco y en la Comunidad Foral de Navarra, o aquellos otros excepcionales
que pudieran ser aplicables por las caracteristicas especificas del inversor.

Los inversores interesados en la adquisicion de los pagarés objeto de la Oferta Publica deberan
consultar con sus asesores fiscales de las consecuencias, bajo la Ley Fiscal espafiola y la Ley Fiscal del
pais donde sean residentes (en caso de que éste no sea Espafia) que pudieran derivarse para ellos por
adquirir, mantener o vender los pagarés o por percibir cualquier pago en relacién a los mismos, los
cuales les podran prestar un asesoramiento personalizado a la vista de sus circunstancias particulares.

A-1 Inversores personas fisicas residentes fiscales en Espafia

En el supuesto de que los tenedores sean personas fisicas residente a efectos fiscales en Espafia, la
tributacion por los rendimientos producidos vendra determinada por la Ley 35/2006, de 28 de noviembre,
del Impuesto de la Renta de las Personas Fisicas y de modificacién parcial de las Leyes de los
Impuestos sobre Sociedades, sobre la Renta de No Residentes y sobre el Patrimonio, y su Reglamento,
aprobado por el Real Decreto 439/2007, de 30 de marzo, teniendo la diferencia entre el valor de
suscripcion o adquisicion del activo y su valor de transmision o reembolso, la consideracion de
rendimiento del capital mobiliario.

Asimismo, de acuerdo con los establecido en el articulo 101 de la citada ley 35/2006, los rendimientos de
capital mobiliario, obtenidos de éstos valores quedaran sujetos a retencion a cuenta al tipo vigente en
cada momento (en la actualidad el 19%). La base de retencion sera la diferencia entre el valor de
transmisidon o reembolso y el valor de adquisicion o suscripcion del activo financiero. Como valor de
adquisicion se tomara el que figure en la certificacion acreditativa de la adquisicion.

Tal como se indica en el articulo 91.2 del Reglamento del Impuesto sobre la Renta de las Personas
Fisicas, los rendimientos implicitos se integraran en la base imponible del ahorro del ejercicio en que se
produzca la venta o amortizacion, tributando al tipo impositivo vigente en dicho momento, actualmente un
19% hasta 6.000 euros y un 21% desde 6.000 euros en adelante.

Para proceder a la transmisién o reembolso habra de acreditarse la adquisicidén previa de los activos con
intervencion de fedatarios o instituciones financieras obligadas a retener, asi como el precio por el que se
realizé la operacion. La entidad emisora no podra proceder al reembolso cuando el tenedor no acredite
su adquisicion previa mediante la oportuna certificacion.

En caso de rendimientos obtenidos en la transmisién el obligado a retener sera la entidad financiera que
actue por cuenta del transmitente. En caso de rendimientos obtenidos en el reembolso el obligado a
retener sera la entidad financiera encargada de la operacion.

La retencion a cuenta que se practique sera deducible de la cuota del IRPF, y en su caso dara lugar a
las devoluciones previstas en la legislacion vigente.

Conforme a la Ley 4/2008, de 23 de diciembre, por la que se suprime el gravamen del Impuesto sobre el
Patrimonio, se generaliza el sistema de devolucién mensual en el Impuesto sobre el Valor Afadido, y se
introducen otras modificaciones en la normativa tributaria, se establece una bonificacién del 100% sobre
la cuota integra del Impuesto sobre el Patrimonio, a los sujetos pasivos con obligacion personal o real de
contribuir, con efecto a partir del 1 de enero de 2009.
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Igualmente, conforme a la Ley 29/1987, de 18 de diciembre, del Impuesto sobre Sucesiones y
Donaciones, las personas fisicas residentes en Espafia que adquieran los valores o derechos sobre los
mismos por herencia, legado o donacion, estaran sometidos al Impuesto de acuerdo con las normas
estatales, forales o autondmicas que resulten de aplicacion en funcién del lugar de residencia habitual
del adquirente. El tipo impositivo aplicable variara dependiendo de diversas circunstancias.

A2- Inversores personas juridicas residentes fiscales en Espaia

El Real Decreto 1777/2004, de 30 de julio, por el que se aprueba el Reglamento del Impuesto sobre
Sociedades, en su articulo 59, establece la exencidn de retencién para las rentas obtenidas por personas
juridicas residentes en Espafia, cuando procedan de activos financieros que cumplan las condiciones de
estar representados mediante anotaciones en cuenta y se negocien en un mercado secundario oficial de
valores espariol, como es el caso de los pagares que se emitiran al amparo del presente Programa.

Las entidades financieras que intervengan en la transmisién o reembolso estaran obligadas a calcular el
rendimiento imputable al titular del valor e informar del mismo tanto al titular como a la Administracién
Tributaria.

B. Inversores no residentes en Espafia

Los rendimientos derivados de la diferencia entre el valor de transmisién, reembolso, amortizacion o
canje de los Pagarés y su valor de suscripcion o adquisicion tendran la consideracion de rendimientos de
capital mobiliario obtenidos por la cesién a terceros de capitales propios. Con caracter general, estas
rentas estan sujetas a tributacion en Espaia al tipo del 19%, salvo que los inversores acrediten con
anterioridad a su pago su residencia fiscal en el extranjero, mediante el correspondiente certificado valido
a efectos fiscales espafioles, en cuyo caso estaran exentas.

En caso de no acreditar en forma y plazo la residencia fiscal en el extranjero, se aplicara el tipo de
retencién del 19% a los rendimientos obtenidos.

En el supuesto de pagarés emitidos a menos de doce meses, sera de aplicacién el Real Decreto
1065/2007, de 27 de julio, en su redaccién dada por el Real Decreto 1145/2011, de 29 de julio, relativo a
las obligaciones de informacion.

En caso de rendimientos obtenidos en la transmision el obligado a retener sera la entidad financiera que
actue por cuenta del transmitente. En caso de rendimientos obtenidos en el reembolso el obligado a
retener sera la entidad financiera encargada de la operacion.

Conforme a la Ley 4/2008, de 23 de diciembre, por la que se suprime el gravamen del Impuesto sobre el
Patrimonio, se generaliza el sistema de devolucion mensual en el Impuesto sobre el Valor Afadido, y se
introducen otras modificaciones en la normativa tributaria, se establece una bonificacién del 100% sobre
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la cuota integra del Impuesto sobre el Patrimonio, a los sujetos pasivos residentes y no residentes con
obligacion personal o real de contribuir, con efecto a partir del 1 de enero de 2009.

Igualmente, conforme a la Ley 29/1987, de 18 de diciembre, del Impuesto sobre Sucesiones y
Donaciones, las personas fisicas no residentes en Espafia que adquieran los valores o derechos sobre
los mismos por herencia, legado o donacidn, y que sean residentes en un pais con el que Espana tenga
suscrito un Convenio para evitar la doble imposicién en relacién con dicho Impuesto, estaran sometidos
a tributacion en funcion de lo establecido en el respectivo Convenio. Para a aplicacion de lo previsto en
el respectivo Convenio, serd necesaria la acreditacién de la residencia fiscal mediante el oportuno
certificado de residencia fiscal emitido por las Autoridades fiscales del pais de residencia, donde conste
expresamente que el adquirente es residente en dicho pais a los efectos previstos en el Convenio entre
Espafia y dicho pais.

En caso de que no resulte de aplicacion un Convenio para evitar la doble imposicion, las personas fisicas
no residentes en Espafia estaran sometidas al Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones de acuerdo con
las normas estatales. El tipo impositivo aplicable variara dependiendo de diversas circunstancias.

5. CLAUSULAS Y CONDICIONES DE LA OFERTA

5.1. Descripcion de las ofertas publicas

El presente Programa se formaliza con el objeto de proceder a sucesivas emisiones de pagarés de
empresa que constituiran un conjunto de valores homogéneos en el marco de un Programa de Pagarés
por un saldo vivo nominal maximo, en cada momento, de cinco mil millones (5.000.000.000.-) de euros
ampliable a siete mil quinientos millones (7.500.000.000,-) de euros, denominado “Programa de Emision
de Pagarés 2011 BANCO SANTANDER”.

5.1.1. Condiciones a la que esta sujeta la oferta

La presente oferta no esta sujeta a ninguna condicion.

5.1.2. Importe de la oferta

El importe de la oferta sera de CINCO MIL MILLONES (5.000.000.000.-) de euros ampliable a SIETE
MIL QUINIENTOS (7.500.000.000,-) de euros, de saldo vivo nominal maximo en cada momento.

5.1.3. Plazo de la oferta publica y descripcién del proceso de solicitud

El presente Programa estara vigente por el plazo de un afio a partir de la fecha de publicacion del
presente Folleto de Base de Pagarés, en la web de la CNMV. Durante el periodo de vigencia del
Programa se podran ir emitiendo pagarés hasta que se alcance un saldo vivo nominal igual al limite
maximo fijado para dicho saldo en el Programa (5.000 millones de euros ampliable a 7.500 millones de
euros).
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La emisiéon de pagarés se realizara mediante colocacion directa o a través de la Entidad Colocadora.
Con respecto a las emisiones para inversores minoristas y publico en general, si las peticiones fueran
superiores a la demanda que el Emisor esté dispuesto a satisfacer, siendo coincidentes las solicitudes en
plazo, importe y tipo, se respetara el orden cronolégico para efectuar la adjudicacion. En cualquier caso,
el Emisor se reserva el derecho de interrumpir de forma definitiva la suscripcion por razén de
necesidades de tesoreria, tipos de interés que puedan obtenerse por importes y plazos similares en un
mercado alternativo o por cualquier otra financiacion mas ventajosa para la Entidad Emisora.

Para la tramitacién de los pagarés emitidos al amparo del presente programa, se distinguira entre
Inversores Minoristas y Cualificados

1. Emision para inversores minoristas y publico en general

Los Inversores Minoristas que deseen suscribir los pagarés deberan dirigir sus peticiones directamente a
la Entidad Emisora, a través de sus red de oficinas o bien a través de Banco Banif, S.A (la “Entidad
Colocadora”)

El empleado de la oficina del Emisor de que se trate o de la entidad colocadora, Banco Banif, S.A.,
segun sea el caso, que atienda al suscriptor, le informara de los tipos de interés nominal cotizados para
los importes y plazo que solicite el suscriptor.

El inversor realizara la solicitud firmando una orden de suscripciéon debidamente cumplimentada que sera firme y
vinculante para las partes y recibiendo el resguardo de la orden efectuada. Este resguardo no sera negociable y
tiene caracter acreditativo provisional hasta la entrega de los correspondientes justificantes.

Los inversores minoristas podran realizar peticiones hasta las 14:00 horas de cualquier dia habil de lunes a
viernes durante la vigencia del Programa, salvo que el Emisor determinara otros periodos para realizar dichas
peticiones.

Para los inversores minoristas, desde la fecha de concertacion de la emisién hasta la fecha de emisién, deberan
transcurrir al menos dos dias habiles y como maximo siete dias habiles. La fecha de desembolso coincidira con
la fecha de emision. El desembolso se llevara a cabo en la fecha valor de la emisién mediante cargo en la
cuenta que el inversor tenga cuenta abierta en la Entidad Emisora o, cuando el desembolso es efectuado por la
Entidad Colocadora éste se efectuara mediante transferencia o ingreso en efectivo en la cuenta que el Emisor
tiene abierta en el Banco de Espafia (o en cualquier otra cuenta que el Emisor designe en el futuro y comunique
debidamente), en cuyo caso el desembolso respecto del inversor final se llevara a cabo mediante cargo en la
cuenta que el inversor tenga abierta en la Entidad Colocadora. La entrega del valor se realizara con la
asignacion de la referencia de registro, anotandose en la cuenta de valores que el suscriptor designe al efecto.

2. Emisién para inversores cualificados mediante negociacién teleféonica directa.

La operativa de este mecanismo de emisién se realizara mediante negociacioén telefonica directa entre la Entidad
Emisora y los suscriptores, realizandose las peticiones de suscripcion directamente a la mesa de contratacion
del Departamento de Tesoreria de Banco Santander, S.A.

Las peticiones de suscripcion realizadas telefébnicamente se confirmaran, de forma inmediata, mediante telefax
firmado por el suscriptor de los pagarés y enviado al numero de fax que a estos efectos se indique
telefébnicamente, o por correo electrénico, o mediante confirmacion escrita de la orden de compra entregada en
cualquiera de las oficinas de la red comercial de Banco Santander, S.A.

Se hace constar a estos efectos que las drdenes de suscripcion mediante negociacion telefénica, una vez el
suscriptor y la Entidad Emisora hayan llegado a un acuerdo verbal sobre los términos esenciales de la operacion
de suscripcion de los valores, se consideraran 6rdenes de suscripcion firmes, validas y vinculantes para las
partes, surtiendo todos sus efectos desde que se acuerden por via telefénica, independientemente de su
confirmacioén posterior en la forma prevista en este apartado.
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A los efectos previstos en el Real Decreto 217/2008, de 15 de febrero, sobre el régimen juridico de las empresas
de servicios de inversion, la Entidad Emisora advierte que las conversaciones telefénicas que se mantengan
entre ésta y los suscriptores, en relacion con la suscripcion de los valores a emitir, seran grabadas, y se podran
utilizar por la Entidad Emisora como medio de prueba para la resolucién de cualquier incidencia o litigio que
entre dichas partes se pudiera plantear en relacion con la suscripcion de los valores.

Para los inversores cualificados, desde la fecha de concertacion de la emisién hasta la fecha de emision, podran
transcurrir un nimero de dias no superior a los siete (7) dias habiles. La fecha de desembolso, que coincidira
con la fecha de emision, sera la pactada el dia de la contratacion o suscripcion. El desembolso se llevara a cabo
en la fecha valor de la emisién mediante cargo en cuenta, cuando el inversor tenga cuenta abierta en la Entidad
Emisora, o mediante transferencia bancaria, o mediante una orden de abono de fondos a favor de Banco
Santander a través del sistema de compensacién y liquidacién del Banco de Espafa, siempre de conformidad
con lo pactado entre las partes. La entrega del valor se realizara con la asignacion de la referencia de registro,
anotandose en la cuenta de valores que el suscriptor designe al efecto.

5.1.4. Método de prorrateo

La colocacion, se realiza por orden cronoldgico y bajo peticiones en el caso de inversores minoristas y de
forma discrecional para los inversores cualificados, por lo que no da lugar a prorrateos en la colocacion.

5.1.5. Detalles de la cantidad minima y/o maxima de solicitud

El publico en general interesado en la suscripcion de pagarés podran realizar sus peticiones, por un
importe minimo de suscripcion de 30.000 euros, salvo para aquellas emisiones en las que se designe
otro importe minimo de suscripcién, mientras que para los inversores cualificados el importe minimo
establecido de suscripcion es de 100.000 euros.

5.1.6. Método v plazos para el pago de los valores y para la entrega de los mismos

Tanto en el caso de inversores minoristas, como para inversores cualificados, la fecha de desembolso,
que coincidira con la de emision, sera la pactada el dia de la contratacidn o suscripcion.

Para los inversores minoristas, desde la fecha de concertacién de la emision hasta la fecha de emision,
deberan transcurrir al menos dos dia habiles y como maximo siete dias habiles. Los inversores
minoristas efectuaran el desembolso de los pagarés en la fecha de su emisién mediante adeudo en su
cuenta en efectivo de la Entidad Emisora o, en su caso, de la Entidad Colocadora. en este ultimo caso, el
desembolso sera efectuado por la Entidad Colocadora valor ese mismo dia, mediante abono en la
cuenta que el Emisor tiene abierta en el Banco de Espafia (o en cualquier otra cuenta que el Emisor
designe en el futuro y comunique debidamente). Los inversores minoristas deberan tener abierta en la
fecha de desembolso una cuenta de efectivo y una cuenta de valores en la Enidad Emisora, o en la
Entidad Colocadora, en caso de que la suscripcion se haga a través de dicha entidad. En el caso de que
el inversor minorista no tenga cuenta de efectivo y de valores en el Emisor o en la Entidad Colocadora,
apertura y cierre de dichas cuentas sera libre de gastos, sin perjuicio de otros gastos adicionales que le
puedan ser repercutidos de acuerdo con el Folleto de Tarifas de Banco Santander, S.A. o, en su caso, de
la Entidad Colocadora.

Los inversores cualificados realizaran el desembolso de los pagarés en la fecha de su emision, que sera,
salvo pacto en contrario, dos (2) dias habiles posteriores a la fecha de contratacién o suscripcién,y que
no podra ser superior a siete (7) dias habiles posteriores a la fecha de contratacién, mediante una orden
de abono de fondos a favor de Banco Santander a través del sistema de compensacion y liquidacion del
Banco de Espafia, o mediante transferencia bancaria, o a través de adeudo en la cuenta de efectivo que
el suscriptor tenga abierta en el Banco Santander, siempre de conformidad con lo pactado entre las
partes.

La entrega del valor se realizara con la asignacion de la referencia de registro, anotandose en la cuenta
de valores que el suscriptor designe al efecto.

Para ambos sistemas de colocacion (inversores cualificados y publico en general) contra recepcion del
desembolso, la Entidad Emisora pondra a disposicion de los suscriptores, los justificantes de adquisicion
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de los pagarés suscritos por el mismo. 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 en anotaciones de los valores y la asignacion de las
correspondientes referencias de registro.

5.1.7. Publicacién de los resultados de la oferta

Banco Santander actualizara periédicamente (en caso de emisiones al publico en general, cuando estas
se realicen) el tipo de interés y los plazos de emision que se ofrecen al suscriptor.

Se comunicara a la CNMV con caracter trimestral los resultados de las colocaciones de pagarés
realizadas durante cada trimestre.

5.1.8. Procedimiento para el ejercicio de cualquier derecho preferente de compra

No aplicable.

5.2. Plan de colocacién y adjudicacién

5.2.1. Categoria de inversores a los que se ofertan los valores

Los pagarés a emitir al amparo del Programa van dirigidos a todo tipo de inversores, tanto cualificados
como al publico en general.

5.2.2. Notificacion a los solicitantes de la cantidad asignada

La operativa esta descrita en los apartados 5.1.3 y 5.1.6 del presente Folleto Base.
5.3. Precios

5.3.1. Precio al que se ofertaran los valores o el método para determinarlo. Gastos para el suscriptor.

Al tratarse de valores emitidos al descuento, el valor efectivo se determinara en el momento de emisién
de cada uno de los pagarés, en funcion del tipo de interés pactado.

Los pagarés de este Programa seran emitidos sin que por parte de la Entidad Emisora sea exigida al
inversor final ninguna comisién ni repercutido gasto alguno, ni en la suscripcién ni en la amortizacion de
los mismos.

Las comisiones y gastos que se deriven de la primera inscripcion de los valores emitidos bajo el
Programa en la Sociedad de Gestidon de los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidaciéon de
Valores (IBERCLEAR) seran por cuenta y cargo del Emisor.

La inscripcidon, mantenimiento y liquidacion de los valores, a favor de los suscriptores y de los tenedores
posteriores, en los registros de detalle a cargo de la Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro,
Compensacion y Liquidacién de Valores y de las Entidades Participantes al mismo, estara sujeto a las
comisiones y gastos repercutibles que, en cada momento, dichas entidades tengan establecidos, y
correran por cuenta y cargo de los titulares de los valores. Dichos gastos y comisiones se podran
consultar por cualquier inversor en los correspondientes folletos de tarifas que las entidades sujetas a
supervision del Banco de Espafia y de la Comisién Nacional del Mercado de Valores estan legalmente
obligadas a publicar. Se pueden consultar copias de dichas tarifas en los organismos supervisores
mencionados.

5.4. Colocacion y aseguramiento

5.4.1. Entidades coordinadoras y participantes en la colocacion

Los pagarés seran colocados directamente por el Emisor, o bien a través de Banco Banif, S.A. (la
“Entidad Colocadora”). En cualquier caso, el Emisor se reserva el derecho de solicitar a otras entidades

40



su actuacion como colocadoras, en cuyo caso dicha incorporacion se comunicara a la CNMV, mediante
suplemento del presente folleto.

5.4.2. Agente de pagos vy entidades depositarias

El servicio financiero del pago de intereses y rendimientos sera atendido por el Emisor, a través de la
Sociedad de Gestiéon de los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacién de Valores
(IBERCLEAR).

Los pagarés emitidos al amparo del presente Programa estaran representados mediante anotaciones en
cuenta. La Entidad encargada de la llevanza del registro contable sera la Sociedad de Gestién de los
Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores (IBERCLEAR), junto con sus Entidades
Participantes. No hay una entidad depositaria asignada por el Emisor; podra ser cualquiera que el
suscriptor final designe como tal.

5.4.3. Entidades asequradoras v procedimiento

No existe ninguna entidad que asegure total o parcialmente las emisiones realizadas al amparo del
presente Programa.

5.4.4. Fecha del acuerdo de aseguramiento

No aplicable.

6. ACUERDOS DE ADMISION A COTIZACION Y NEGOCIACION
6.1. Solicitudes de admision a cotizacion

La Entidad Emisora tiene previsto solicitar la admision a negociacion de todos los valores que se emitan
al amparo del presente Programa en el Mercado AIAF de Renta Fija, habiéndose autorizado asi en el
acuerdo de la Comisién Ejecutiva del Emisor de realizacién del presente Programa de Emision.

El Emisor solicitard para cada emision de valores realizada al amparo del Programa la admision a
cotizacion en dicho mercado en un plazo de siete dias habiles desde su fecha de emisién, entendiendo
por fecha de emision la fecha en que se realice el desembolso, y en cualquier caso antes de su
vencimiento.

En los casos en que el Emisor, por cualquier causa, no pudiera dar cumplimiento en el plazo indicado al
compromiso antes mencionado, procedera a hacer publica dicha circunstancia, asi como los motivos del
retraso, mediante la insercion de anuncios en el boletin de operaciones de cotizacion de AIAF, previa
comunicacion del correspondiente hecho relevante a la CNMV, sin perjuicio de la eventual
responsabilidad en que pudiere incurrir cuando dicho retraso resulte por causa imputable a la Entidad
Emisora.

La Entidad Emisora conoce los requisitos y condiciones que se exigen para la admision a negociacion,
permanencia y exclusion de los valores en el Mercado AIAF de Renta Fija, segun la legislacion vigente, y
los requerimientos de sus organismos rectores, aceptando la Entidad Emisora el cumplimiento de dichos
requisitos y condiciones.

6.2. Mercados regulados en los que estan admitidos a cotizacion valores de la misma clase

No aplicable.

6.3. Entidades de liquidez

Con el fin de establecer un mecanismo de liquidez para los suscriptores de los pagarés emitidos al
amparo del presente Programa, el Emisor ha formalizado un contrato de compromiso de liquidez con
Banco Espariol de Crédito, S.A. (en adelante, la "Entidad de Liquidez"), y cuyos términos basicos se
describen a continuacion.
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La liquidez que la Entidad de Liquidez ofrecera a los titulares de los referidos pagarés sélo se hara
extensiva a los emitidos al amparo del presente Programa, una vez registrado por la Comision Nacional
del Mercado de Valores, hasta un importe maximo equivalente al diez por ciento del saldo vivo nominal
emitido.

La Entidad de Liquidez cotizara precios de compra y venta de los pagarés del Programa. Los precios de
compra y de venta estaran en funciéon de las condiciones de mercado, si bien la Entidad de Liquidez
podra decidir los precios de compra o venta que cotice y cambiar ambos cuando lo considere oportuno.
Estos precios representaran las rentabilidades que la Entidad de Liquidez considere prudente establecer
en funcién de su percepcion de la situacion y perspectivas de los mercados de renta fija en general, asi
como de otros mercados financieros.

La diferencia entre los precios de compra y venta establecidos en cada momento no podra ser superior
al 10 por ciento en términos de T.l.R. Ese 10 por ciento se calculard sobre el precio de compra que
cotice en ese momento la Entidad de Liquidez. En cualquier caso, ese diferencial no sera superior a 50
puntos basicos en términos de T.I.R. y a un 1 por ciento en términos de precios.

No obstante, la diferencia entre el precio de compra y el de venta podra diferir de lo establecido en el
parrafo anterior, siempre y cuando se produzcan situaciones de mercado que lo imposibiliten, tales como
problemas de liquidez, cambios en la situacién crediticia de la Entidad Emisora o variaciones
significativas en la cotizacién de activos emitidos por la Entidad Emisora o emisores similares. El inicio
de las circunstancias mencionadas sera comunicado por la Entidad de Liquidez a la Entidad Emisora y
ésta ultima lo publicara mediante hecho relevante en CNMV o inserciéon de anuncio en el Boletin de
Operaciones de A.lLA.F. De igual modo la Entidad de Liquidez quedara obligada a comunicar a la
Entidad Emisora la finalizacién de tales circunstancias.

Los precios ofrecidos por la Entidad de Liquidez seran validos para importes nominales por operacion de
hasta TRESCIENTOS MIL (300.000.-) euros.

La cotizacion de precios de venta estara sujeta a la disponibilidad de los valores en el mercado segun
establece el Programa, comprometiéndose la Entidad de Liquidez a actuar con la maxima diligencia e
interés para localizar, ya sea en su propia cartera o en la de otras Entidades, pagarés con los que
corresponder a las peticiones de compra.

La Entidad de Liquidez se obliga asimismo a difundir diariamente los precios de compra y venta por
procedimientos normalmente destinados al publico o, al menos, a entidades financieras. A tal efecto, se
compromete a difundir diariamente los citados precios, a través del Sistema de informacién Bloomberg
(pagina BSTO). Adicionalmente, y sin perjuicio de la obligacién de cotizacion y difusion de precios
mediante alguno de los medios anteriores, la Entidad de Liquidez podra también cotizar y hacer difusién
diaria de precios por via telefénica (+34 913883275).

Asimismo, la Entidad de Liquidez se obliga a difundir, con la periodicidad que los volimenes contratados
lo requieran y como minimo mensualmente, los volumenes contratados, sus precios medios y
vencimientos a través del Mercado AIAF.

La Entidad de Liquidez no garantiza, ni avala, ni establece pacto de recompra respecto de los pagarés
emitidos por Banco Santander, S.A.. Asimismo, no asume ni realiza ningun juicio sobre la solvencia de la
Entidad Emisora.

La Entidad de Liquidez quedarad exonerada de su responsabilidad de liquidez ante cambios que
repercutan significativamente en las circunstancias legales actuales que se siguen para la operativa de
compraventa de los pagarés por parte de las Entidades Financieras que aportan liquidez o de su habitual
operativa como Entidad Financiera. . El inicio y el fin de las circunstancias mencionadas sera
comunicado por la Entidad de Liquidez a la Entidad Emisora y ésta ultima lo publicara mediante hecho
relevante en CNMV o insercion de anuncio en el Boletin de Operaciones de A.LLA.F.

Igualmente, se producird la posibilidad de exoneracion cuando, por cambios en las circunstancias
estatutarias, legales o econdmicas de la Entidad Emisora, se aprecie de forma determinante una
alteracion en la solvencia o en la capacidad de pago de las obligaciones de la misma o ante un supuesto
de fuerza mayor o de alteracién extraordinaria de las circunstancias de los mercados financieros que
hicieran excepcionalmente gravoso el cumplimiento del Contrato de Liquidez. Adicionalmente, en el
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supuesto de que la Entidad de Liquidez, estuviere exonerada del cumplimiento de sus responsabilidades
por darse alguno de los supuestos previstos, el inicio y el fin de estas circunstancias sera comunicado
por la Entidad de Liquidez a la Entidad Emisora y ésta ultima lo publicara mediante hecho relevante en
CNMV o insercion de anuncio en el Boletin de Operaciones de A.l.A.F.

La Entidad de Liquidez seguira prestando el servicio de liquidez a los pagarés emitidos al amparo del
Programa que se encontrasen en circulacion con anterioridad al acaecimiento de alguna de las
circunstancias expresadas en los dos parrafos anteriores.

En caso de que se produjera alguna circunstancia expresada en los parrafos anteriores, el Emisor se
compromete a no realizar nuevas emisiones con cargo al Programa en tanto la Entidad de Liquidez, o
cualquier otra entidad que la sustituya, no se comprometan a proporcionar liquidez al Programa en las
nuevas circunstancias en que se hubiera incurrido.

La Entidad de Liquidez podra excusar el cumplimiento de sus obligaciones de dar liquidez cuando los
pagarés que posean en los libros, adquiridos directamente en el mercado en cumplimiento de su
obligacién de dar liquidez, excedan en cada momento del 10 por ciento del saldo vivo nominal emitido
del Programa.

El Contrato de Liquidez tendra la misma duracién que el Programa de Pagarés que constituye su objeto,
de acuerdo con el Folleto Base inscrito en los registros oficiales de la CNMV.

En caso de renuncia de la Entidad de Liquidez, ésta vendra obligada a continuar dando liquidez a los
pagarés emitidos en tanto no se haya encontrado otra entidad que asuma dicho compromiso en los
mismos términos que recoge el presente Contrato y la haya sustituido en todas sus obligaciones, hecho
que se comunicara a la CNMV.

En cualquier caso, y en el supuesto de renuncia de la Entidad de Liquidez, el Emisor asume el
compromiso de buscar inmediatamente otra entidad financiera que asuma el compromiso de dar liquidez
a los valores emitidos al amparo del Programa. En el supuesto de renuncia de la Entidad de Liquidez,
ésta debera esperar a que sea designada otra entidad con capacidad de realizar esta funcién y que la
sustituya en el cumplimiento de sus obligaciones asumidas en el presente Contrato.

La Entidad Emisora se compromete a actuar con la maxima diligencia para acordar con otra u otras
entidades que tengan suficiente capacidad para asumir este compromiso, la sustitucion de la Entidad de
Liquidez en sus compromisos. Si transcurridos veinticinco dias después de la notificacién de renuncia
por la Entidad de Liquidez, el Emisor no hubiera sido capaz de encontrar otra entidad apta para
sustituirla, la Entidad de Liquidez podra establecer contactos con otras entidades para encontrar un
sustituto adecuado a sus funciones de dar liquidez. EI Emisor no podra rechazar a la entidad presentada
como sustituta, salvo causa justificada.

En todo caso, la Entidad de Liquidez que renuncie nunca cesara en sus funciones hasta que haya sido
designada una nueva entidad como sustituta, su nombramiento haya sido comunicado a la CNMV y
aquélla hubiera comunicado su aceptacion.

En caso de resolucidon o vencimiento del Contrato de Liquidez, el compromiso de liquidez, en las
condiciones recogidas en el mismo, se mantendra vigente para los pagarés que se hubieran emitido con
anterioridad a la fecha de resolucion o vencimiento de dicho contrato, y hasta el vencimiento de los
mismos.

7. INFORMACION ADICIONAL

7.1. Personas y entidades asesoras en la emision

No aplicable.

7.2. Informacioén de la nota de valores revisada por los auditores

No aplicable.

7.3. Otras informaciones aportadas por terceros
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No aplicable.

7.4. Vigencia de las informaciones aportadas por terceros

No aplicable.

7.5. Ratings

El presente Programa de Pagarés no ha sido evaluado por entidad calificadora alguna.

A la fecha de registro del Programa, Banco Santander, S.A. tiene asignadas las siguientes calificaciones

("ratings") por agencias de calificacion de riesgo crediticio internacionales:

Agencia de | Largo Plazo |Corto Plazo |Fecha de ultima |Perspectiva
calificacion revision

FITCH AA F1+ Septiembre 2010 Estable
Moody's Aa2 P1 Marzo 2011 Negativa
Standard & Poor’s AA A1+ Septiembre 2010 Negativa
DBRS AA R1(alto) Agosto 2011 Negativa

Estas calificaciones crediticias no constituyen una recomendacién para comprar, vender o suscribir los
valores que se emiten. La calificacién crediticia puede ser revisada, suspendida o retirada en cualquier
momento por la agencia de calificacion. Las mencionadas calificaciones crediticias son sélo una
estimacion y no tienen por qué evitar a los potenciales inversores la necesidad de efectuar sus propios
analisis del Emisor o de los valores que se emiten.

Las agencias de calificacion mencionadas anteriormente vienen desarrollando su actividad en la Union
Europea con anterioridad al 7 de junio de 2010 y han solicitado su registro de acuerdo con lo previsto en
el Reglamento (CE) n°® 1060/2009 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 16 de septiembre de 2009,
sobre agencias de calificacién crediticia.

Las escalas de calificacion de deuda a corto plazo empleadas por estas agencias se detallan a
continuacion. En la maxima calificacion, Fitch y Standard & Poor’s aplican un signo mas (+) dentro de
sus respectivas maximas categorias F1 y A-1 si la seguridad de cobro es extrema.

Moody's Fitch S&P Significado
Prime-1 F1 A-1 Es la mas alta calificacién indicando que el grado de seguridad de
cobro en los momentos acordados es muy alto.
Prime-2 F2 A-2 La capacidad de atender correctamente el pago es satisfactoria,
aunque el grado de capacidad no es tan alto como el anterior.
Prime-3 F3 A-3 Capacidad de pago satisfactoria pero con mayor vulnerabilidad que en
los casos anteriores a cambios adversos en las circunstancias.
No Prime B Normalmente implica una suficiente capacidad de pago, pero unas
circunstancias adversas condicionarian seriamente el pago.
- C C Dudosa capacidad de pago.
- - D La deuda se encuentra en mora. El pago de intereses o principal no se
ha hecho en la fecha debida.
- - | Sdlo se usa cuando no se ha pedido de forma explicita una calificacion

A continuacion se presentan las escalas de calificacion de deuda a largo plazo empleadas por las
mencionadas agencias. Moody's aplica modificadores numéricos 1, 2 y 3 a cada categoria genérica de
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calificacion desde Aa hasta B. El modificador 1 indica que la obligacion esta situada en la banda superior
de cada categoria de rating genérica; el modificador 2 indica una banda media y el modificador 3 indica
la banda inferior de cada categoria genérica.

Fitch y Standard & Poor’s aplican un signo mas (+) o menos (-) desde la categoria AA hasta la CCC que
indican la posicion relativa dentro de cada categoria.

Moody’s Fitch S&P Significado
Aaa AAA AAA Capacidad de pago de intereses y devoluciéon de
principal muy alta
Aa AA AA Capacidad muy fuerte para pagar intereses y devolver
principal, aunque el grado no es tan alto como el
anterior.
A A A Grado de Fuerte capacidad de pagar intereses y devolver el

principal. Los factores de proteccion se consideran

Inversion adecuados pero pueden ser susceptibles de empeorar
en el futuro
Baa BBB BBB La capacidad de pago se considera adecuada.

Proteccion de los pagos moderada. Condiciones
adversas podrian conducir a una capacidad inadecuada
para hacer los pagos

Ba BB BB Grado especulativo. No se puede considerar que el
futuro esté asegurado. La proteccion del pago de
intereses y principal es muy moderada

B B B La garantia de los pagos puede ser muy pequefia.
Altamente vulnerables a las condiciones adversas
Vulnerabilidad identificada al incumplimiento.
Continuidad de los pagos dependiente de que las
condiciones financieras, econémicas y de los negocios
sean favorables

Caa | CCC | CCC | Grado

Especulativo

Ca CC CC Altamente especulativos
C C C Incumplimiento actual o inminente
- - D Valores especulativos. Su valor puede ser inferior del

valor de reembolso en caso de liquidacion

8. ACTUALIZACION DE LA INFORMACION CONTENIDA EN EL DOCUMENTO REGISTRO

Se incorporan por referencia los estados financieros anuales consolidados del Grupo Santander del
ejercicio 2010 asi como los hechos relevantes comunicados a la CNMV desde la fecha de registro del
Documento de Registro de Banco Santander, S.A. inscrito en los Registros Oficiales de la CNMV con
fecha 22 de Octubre de 2010.

Desde la citada fecha de inscripcion del Documento de Registro de la Entidad Emisora, hasta el dia de
registro del presente Folleto de Base de Pagarés, no se han producido otros hechos que afecten al
Emisor, que los puestos en conocimiento de la CNMV como hechos relevantes y los recogidos en los
estados financieros anuales consolidados del Grupo Santander del ejercicio 2010, entre los cuales,
pasan a detallarse a continuacién los mas significativos:

o METROVACESA, S.A. (METROVACESA)

Con fecha 20 de febrero de 2009, determinadas entidades de crédito, entre las que se encuentran Banco
Santander, S.A. y Banco Espafiol de Crédito, S.A., llegaron a un acuerdo para la reestructuracién de la
deuda del grupo Sanahuja, por el que recibieron, como dacién en pago de las deudas de dicho grupo,
acciones representativas del 54,75% del capital social de Metrovacesa.

El mencionado acuerdo contempla igualmente la adquisicién por las entidades acreedoras de un 10,77%

adicional del capital de Metrovacesa, lo que supondra para el Grupo un desembolso adicional de 214
millones de euros (acciones sobre las que se concede a la familia Sanahuja una opcién de compra de
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cuatro afios de duracion), asi como otras condiciones relacionadas con la administracion de dicha
compania.

Tras la ejecucion de dicho acuerdo, Grupo Santander pas6 a tener una participacion del 23,63% en
Metrovacesa, S.A., estando sujeto un 5,38% de dicho capital a la opcién anteriormente mencionada.

A 30 de junio de 2009, el valor de esta participacion en el Grupo era de 744 millones de euros una vez
deducido el deterioro registrado en el epigrafe Pérdidas por deterioro de activos financieros, por importe
de 195 millones de euros.

Al cierre del ejercicio 2009, el Grupo valor6 esta participacion en 25 euros por accion lo que supuso
realizar saneamientos y deterioros adicionales por importe de 269 millones de euros neto de impuestos.
Con fecha 17 de marzo de 2011, las entidades acreedoras que habian participado en 2009 en el acuerdo
de reestructuracion de la deuda de Metrovacesa (véase Nota 8.b de las cuentas anuales consolidadas
correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2010), entre las que se encuentran Banco
Santander, S.A. y Banco Espafiol de Crédito, S.A., llegaron a un acuerdo de capitalizaciéon y voto en la
mencionada entidad, sujeto a determinadas condiciones suspensivas, entre las que se encontraba la
realizacion por Metrovacesa de una ampliacién de capital mediante aportaciones dinerarias vy
compensacion de créditos, en el que estd previsto que las entidades acreedoras capitalicen en su
conjunto deuda financiera a Metrovacesa por, aproximadamente, 1.360 millones de euros, de los que
corresponderian al Grupo 492 millones de euros.

El 28 de junio de 2011, la junta general de accionistas de Metrovacesa aprob6 el aumento de capital
indicado por un importe nominal de 1.949 millones de euros, sujeto a determinadas condiciones
suspensivas tales como la concesion por la Comision Nacional del Mercado de Valores al Grupo de la
dispensa de la obligacion de lanzar una OPA sobre la totalidad del capital social, al existir la posibilidad
de que como consecuencia de dicha operacion la participacién del Grupo en el capital de Metrovacesa
supere el 30%. Dicha dispensa ha sido obtenida con fecha 6 de julio de 2011.

El 1 de agosto de 2011 se informé mediante hecho relevante a la Comision Nacional del Mercado de
Valores de que, una vez ejecutado el aumento de capital de Metrovacesa, S.A., el Banco y las personas
fisicas o juridicas cuyos derechos de voto se atribuyen al Banco conforme a las presunciones
establecidas en el articulo 5 del Real Decreto 1066/2007, de 27 de julio, sobre el régimen de las ofertas
publicas de adquisicion de valores pasaron a ser titulares de un total de 344.530.740 acciones de
Metrovacesa, S.A. representativas de un 34,88% del capital social de la referida sociedad (deducida la
autocartera que, segun la informacién facilitada por Metrovacesa, S.A., ascendia el 29 de julio de 2011 a
401.769 acciones).

El Grupo estima que, con motivo de la capitalizacién anteriormente descrita, no se produciran deterioros
adicionales de las posiciones mantenidas con Metrovacesa.

e SANTANDER DIVIDENDO ELECCION

El 2 de noviembre de 2010 se realiz6 el aumento de capital liberado, a través del cual se instrumento el
programa Santander Dividendo Eleccién mediante la emisién de 88.713.331 acciones (1,08% del capital
social), correspondiente a un aumento de capital de 44.356.665,50 euros. Tras esta operacion, a 31 de
diciembre de 2010, el capital social del Banco estaba representado por 8.329.122.098 acciones, con un
nominal de 4.164.561.049 euros .

La comision ejecutiva del Banco, en reunién de 13 de enero de 2011, acordd ejecutar el programa
Santander Dividendo Eleccién en las fechas en las que tradicionalmente se paga el tercer dividendo a
cuenta, ofreciendo a los accionistas la opcion de recibir un importe equivalente a dicho dividendo, por un
importe integro de 0,117 euros por titulo, en acciones o en efectivo. Asi, un importe equivalente al tercer
dividendo a cuenta ha sido en parte abonado en febrero de 2011 mediante el pago en efectivo de
129.189 miles de euros y el resto mediante la entrega de acciones liberadas por valor de 845.318 miles
de euros .

Bajo este mismo esquema de retribucion a los accionistas y en relacion con el ejercicio 2011, la junta
general ordinaria celebrada el dia 17 de junio de 2011, aprobé dos aumentos de capital social, en cada
caso, por un importe maximo de mil cien millones de euros, con el fin de ofrecer a los accionistas la
posibilidad de recibir acciones liberadas por un importe equivalente a los dividendos en uno o en dos de
los trimestres en que tradicionalmente se abonan.
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e SANTANDER BANIF INMOBILIARIO

Con fecha 3 de diciembre de 2010 el Grupo, por razones exclusivamente comerciales, decidié aportar
recursos al fondo de inversion inmobiliaria Santander Banif Inmobiliario, FIl (el Fondo) mediante
suscripcion de nuevas participaciones y la concesion de una garantia de liquidez durante dos afios para
poder atender los reembolsos de los participes que asi lo quisieran y evitar asi su disolucion. El Grupo
ofreciod a los participes de dicho Fondo la posibilidad de que antes del 16 de febrero de 2011 presentaran
nuevas solicitudes de reembolso total o parcial de sus participaciones o revocasen total o parcialmente
las solicitudes de reembolso que ya hubieran presentado y todavia no hubiesen sido atendidas. Dicho
Fondo, gestionado por la entidad del Grupo Santander Real Estate, S.G.1.1.C., S.A., habia suspendido los
reembolsos en febrero de 2009, durante dos afios, de acuerdo con lo solicitado a la CNMV y autorizado
por ésta, al superar las solicitudes de reembolso el 10% del patrimonio (presupuesto legal para la
suspension) y no existir liquidez suficiente para atenderlas.

El 1 de marzo de 2011 el Grupo procedié al pago integro de los reembolsos solicitados por sus participes
por un importe de 2.326 millones de euros, equivalentes al 93,01% del patrimonio del Fondo, mediante la
suscripcion de las correspondientes participaciones por el Grupo a su valor liquidativo de 28 de febrero
de 2011.

Tras dicha adquisicion el Grupo mantiene una participacion del 95,54% en el mencionado Fondo.
Asimismo, desde dicha fecha ha quedado levantada la suspensiéon de reembolsos y el Fondo opera
normalmente.

e PAGO DEL CUARTO DIVIDENDO DEL EJERCICIO 2010

Con fecha 3 de febrero de 2011 se comunico el pago de un cuarto dividendo con cargo a los resultados
del ejercicio 2010 por un importe integro de 0,228766 euros por accién, que se ha abonado en efectivo a
partir del dia 1 de mayo. Con el pago de este dividendo la retribucion por accién correspondiente a 2010
es de 0,60 euros, destinandose en total a retribuir a los accionistas 4.999 millones de euros.

e NEGOCIO DE BANCA COMERCIAL SKANDINAVISKA ENSKILDA BANKEN (SEB
ALEMANIA)

Con fecha 12 de julio de 2010, el Grupo Santander anuncié un acuerdo con Skandinaviska Enskilda
Banken (SEB Group) para la adquisicion, por parte de la entidad dependiente alemana Santander
Consumer Bank, AG, del negocio de banca comercial de SEB en Alemania. Este negocio, que incluye
173 sucursales y ofrece servicios a un millén de clientes, ha supuesto casi duplicar el numero de
sucursales de la red de Santander Consumer Bank en Alemania e incrementar el nimero de empleados
del Grupo en, aproximadamente, 2.200.

Esta operacion, una vez obtenidas las aprobaciones regulatorias pertinentes, se cerré el 31 de enero de
2011, por un importe de 494 millones de euros (555 millones de euros minorados por determinadas
modificaciones al precio de compra acordadas entre las partes), sujeto a los ajustes que pudieran
ponerse de manifiesto tras el proceso de revision de los activos netos adquiridos.

e ADQUISICION DE LA ENTIDAD POLACA BANK ZACHODNI WBK

Con fecha 7 de febrero de 2011 se comunicé la formulacién en Polonia de una oferta publica de
adquisicion de acciones (“OPA”) sobre el 100% de la entidad polaca Bank Zachodni WBK (BZ WBK), a la
que ha acudido el Allied Irish Bank (AIB), entidad poseedora del 70,36% de BZ WBK, en virtud del
acuerdo suscrito con Banco Santander en septiembre de 2010.

La oferta de Banco Santander supuso una contraprestacion de aproximadamente 4.293 millones de
euros en efectivo por el 100% de BZ WBK, con un plazo de aceptacién que se extendio entre el 24 de
febrero de 2011 y el 25 de marzo de 2011 y fue liquidada el dia 1 de abril de 2011. Con fecha 1 de abril
de 2011 el Grupo adquirié6 69.912.653 acciones de Bank Zachodni WBK, S.A. lo que representa el
95,67% del capital de dicha entidad. Al cierre de junio de 2011 el niumero total de acciones que el Grupo
posee de Bank Zachodni WBK, S.A. asciende a 70.025.989 que representan el 95,83%. La compra de
las acciones mencionada anteriormente ha supuesto un desembolso de 3.994 millones de euros.
Adicionalmente, y como se habia anunciado, Santander adquirié en dicha fecha la participacion del 50%
que AIB tenia en la sociedad Bank Zachodni WBK Asset Management, por 174 millones de euros en
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efectivo. La operacién genera para Grupo Santander un fondo de comercio de aproximadamente 2.480
millones de euros, de los que 2.360 millones corresponden a las acciones de BZ WBK y el resto a la
compra del 50% de BZ WBK Asset Management.

e VENTA DEL 1,9% DE BANCO SANTANDER CHILE

Con fecha 17 de febrero de 2011 se efectud la venta de acciones representativas del 1,9% del capital
social de Banco Santander Chile, por un importe total de 291 millones de ddlares. La operacion generd
una plusvalia de aproximadamente 110 millones de euros, que se registrara integramente en reservas.
Tras la operacion, se mantiene una participacion del 75% en el capital de Banco Santander Chile .

e ACUERDO CON ZURICH FINANCIAL SERVICES GROUP

Con fecha 22 de febrero de 2011 Banco Santander y la aseguradora Zurich Financial Services Group
llegaron a un acuerdo para formar una alianza estratégica que potenciara el negocio de bancaseguros en
cinco mercados clave para el Grupo Santander en Latinoamérica: Brasil, Chile, México, Argentina y
Uruguay. Santander crea una holding que integrara las fabricas de seguros en Latinoamérica. Zurich
adquirira el 51% del capital y se hara cargo de la gestidon de las compafiias. Santander mantendra el
49% del capital de dicha holding y suscribird un acuerdo de distribuciéon para la venta de productos de
seguros en cada pais durante 25 afos.

e PAGO DEL PRIMER DIVIDENDO DEL EJERCICIO 2011

Con fecha 17 de junio de 2011, Banco Santander comunicé el pago de un primer dividendo a cuenta por
los beneficios del ejercicio 2011, por un importe integro por accién de 0,135234 euros, que se ha
abonado en efectivo a partir del dia 1 de agosto de 2011

e RESULTADOS DE LA PRUEBAS DE RESISTENCIA REALIZADAS POR LA EUROPEAN
BANKING AUTHORITY (EBA) EN COLABORACION CON EL BANCO DE ESPANA, EL
BANCO CENTRAL EUROPEO, LA COMISION EUROPEA Y EL CONSEJO EUROPEO DE
RIESGO SISTEMICO (ESRB).

Con fecha 15 de Julio de 2011, Banco Santander comunica que las pruebas de resistencia (stress test)
realizadas por la European Banking Authority (EBA) en colaboracién con el Banco de Espafia, el Banco
Central Europeo, la Comisiéon Europea y el Consejo Europeo de Riesgo Sistémico (ESRB) ponen de
manifiesto que la entidad terminaria 2012 con un core Tier 1 del 8,4%, muy por encima del 5% minimo
exigido ahora por la EBA para superar este ejercicio. Dicho ratio core alcanzaria el 8,9% al incluir las
provisiones genéricas.

Firma de la persona responsable de la informacion del Folleto de Base de Pagarés

En prueba de conocimiento y conformidad con el contenido del presente Folleto de Base, firma en
Madrid a 14 de septiembre de 2011.

Jaime Pérez Renovales
Director General y
Vicesecretario General y del Consejo
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