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5 de marzo de 2004

Muy Sefiores nuestros:
Emision de Obligaciones Subordinadas DB, S.A.E. 2004

En relacion con el asunto de referencia, la entidad Deutsche Bank, S.A.E. declara de buena fe
que la version informéatica del Folleto de Emision denominado “Obligaciones Subordinadas,
DB, SAE 2004” que ha sido registrada con fecha 4 de marzo de 2004 por la Comision Nacional
del Mercado de Valores por Deutsche Bank, S.A.E. con el fin de llevar a cabo una oferta
publica de suscripcion de dicha emision en Espafia, se corresponde exactamente con la version
en papel de dicho Folleto.

Atentamente,

Por y en nombre de Deutsche Bank, S.A.E.

D. Fernando Olalla D. José Maria Olivares
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DEUTSCHE BANK, SOCIEDAD ANONIMA ESPANOLA

FOLLETO INFORMATIVO REDUCIDO

OBLIGACIONES SUBORDINADAS DB, S.A.E. 2004

El presente folleto ha sido elaborado conforme al Modelo Red3 de la Circular 2/1999
de 22 de abril, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores y ha sido inscrito en
los registros oficiales de la Comisién Nacional del Mercado de Valores con fecha 4 de
marzo de 2004. Este folleto se completa con el folleto continuado inscrito en la CNMV
con fecha 26 de noviembre de 2003.



Deutsche Bank

CAPITULO |

PERSONAS QUE ASUMEN LA
RESPONSABILIDAD DE SU
CONTENIDO Y ORGANISMOS
SUPERVISORES DEL FOLLETO
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Personas que asumen la responsabilidad por el contenido del folleto:

.1.1.

1.1.2.

D. Fernando Olalla Merlo, con D.N.l. 2.703.989-V como Subdirector
General de la divisiébn de Control Financiero y D. José Maria Olivares,
con D.N.I. 51.649.046 como Risk Controlling Head, ambos con poderes
vigentes otorgados por Deutsche Bank, Sociedad Andnima Espafiola
(en adelante “la Entidad Emisora”), suficientes para esta representacion,
asumen la responsabilidad por el contenido del folleto.

Los responsables del folleto indicados en el apartado 1.1.1 confirman la
veracidad del mismo y que no se omite ningun dato relevante ni induce
a error.

Organismos supervisores del folleto:

1.2.1.

1.2.2.

Este folleto esta inscrito en los Registros Oficiales de la Comision
Nacional del Mercado de Valores (en adelante “CNMV”) con fecha 4 de
marzo de 2004. Su naturaleza es de Folleto Reducido modelo Red3) de
emision u oferta de valores de renta fija simple.

Este Folleto Informativo Reducido se complementa con el Folleto
Continuado (Modelo RF3) registrado en la CNMV con fecha 26 de
noviembre de 2003.

El registro del folleto por la CNMV no implica recomendacion de la
suscripcién o compra de los valores a que se refiere el mismo, ni
pronunciamiento en sentido alguno sobre la solvencia de la entidad
emisora o la rentabilidad de los valores emitidos u ofertados.

El empréstito objeto de emisién u oferta no precisa de autorizacion ni
pronunciamiento administrativo previo distinto del registro de su folleto
en la CNMV.

La Entidad Emisora ha solicitado al Banco de Espafia la calificacion del
importe suscrito de la presente emision como recursos propios de
segunda categoria. Una copia de dicha solicitud figura como Anexo 2 al
Folleto. Una vez obtenida la autorizacion por Banco de Espafia, la
Entidad Emisora remitird copia de dicha autorizacion a la CNMV.
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Auditores:

KPMG Auditores, S.L. inscrita en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas con
el n°® S0702, y en el Registro de Sociedades del Instituto de Auditores-Censores
Jurados de Cuentas con el n° 10, con domicilio en Paseo de la Castellana, 95,
Madrid, ha auditado las cuentas anuales individuales y consolidadas de
Deutsche Bank, Sociedad Anénima Espafiola de los ejercicios 2000, 2001 y
2002, habiendo emitido informe favorable en todos los casos.

I.4 Circunstancias relevantes desde el registro del Folleto Continuado.

Desde el registro del Folleto Continuado (Modelo RF3) , registrado en la CNMV
con fecha 26 de noviembre de 2003, no se han producido circunstancias
relevantes.

Con fecha 31 de diciembre de 2003 se han cerrado los estados contables
correspondientes al ejercicio 2003, estando pendientes de su revisidén por los
auditores de la Entidad. Estas cuentas se como Anexo lll a este Folleto.

En relacion con la Ley 26/2003 de 17 de julio, de modificacion de la Ley del
Mercado de Valores y de la Ley de Sociedades Andnimas (en adelante, la “Ley
de Transparencia”) y la Orden Ministerial ECO/3722/2003 de 26 de diciembre,
se informa que la Entidad Emisora esta en proceso de adaptacion a las
obligaciones que en ellas se establecen.

La Entidad esta en el proceso de elaboracién del Informe Anual de Gobierno
Corporativo, asi como haciendo las adaptaciones necesarias en su pagina web
para poder proceder a las publicaciones necesarias de acuerdo con lo
establecido en la Ley de Transparencia y legislacion que lo desarrolla.

Ademas, de acuerdo con lo establecido en la Ley 44/2002 , de 22 de
noviembre, de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, se han adaptado
los Estatutos de la Entidad con el objetivo de crear el Comité de Auditoria
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CAPITULO 11

LA EMISION Y LOS VALORES NEGOCIABLES OBJETO
DE LA MISMA
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1.1

CONDICIONES Y CARACTERISTICAS ECONOMICO-FINANCIERAS DE
LOS VALORES OBJETO DE EMISION U OFERTA QUE COMPONEN EL
EMPRESTITO:

1.1

11.1.2

11.1.3

Importe nominal del empréstito y numero de valores que
comprende.

El importe nominal total del empréstito es de 60 millones de euros.

La emision esta dividida en 600.000 obligaciones (en adelante “las
Obligaciones”), de 100 euros de valor nominal cada una.

En el caso de que no se suscriban todas las Obligaciones durante el
periodo de suscripcion, la emision se vera reducida al importe nominal
efectivamente suscrito.

Naturaleza y denominacién de las Obligaciones.

Las Obligaciones que se ofrecen en la emision objeto del presente
folleto son obligaciones subordinadas, emitidas con arreglo a lo
dispuesto en la Ley 13/1985, de 25 de mayo, de coeficientes de
inversion, recursos propios y obligaciones de informacion de los
intermediarios financieros, en la redaccién establecida por la ley
13/1992, de 1 de junio, de recursos propios y supervision en base
consolidada de las entidades financieras, por el Real Decreto
1343/1992, de 6 de noviembre y el Real Decreto 538/94 de 25 de
marzo, que modifica parcialmente el anterior.

Las Obligaciones se emitirdn el 31 de marzo de 2004 (“Fecha de
Emision”), teniendo lugar su amortizacion el 31 de marzo de 2.014
(“Fecha de Vencimiento Final”). No obstante, podra producirse una
amortizacién anticipada de la Emision en los términos descritos en el
apartado 11.1.8.2 del presente Folleto.

Las Obligaciones que se emiten corresponden a la emisién denominada
Obligaciones Subordinadas DB, SAE 2004 (en adelante “la
Emisién”).

Importes nominal y efectivo de cada valor.

El importe nominal de cada una de las Obligaciones es de 100 euros. El
importe efectivo coincide con el nominal, ya que la Emisién se realizara
a la par.
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1.1.4

11.1.5

11.1.6

Comisiones y gastos conexos que obligatoriamente ha de soportar
el suscriptor.

Los suscriptores de las Obligaciones desembolsaran el importe de las
mismas al 100% de su nominal. La suscripcion se realizara libre de
comisiones y gastos para el suscriptor por parte de la Entidad Emisora.
Asimismo, la Entidad Emisora no cargara gasto alguno a la
amortizacion de la misma.

Comisiones y gastos por anotaciones en cuenta.

Seran a cargo de la Entidad Emisora todos los gastos de inscripcién en
la Sociedad de Gestidon de los Sistemas de Registro, Compensacion y
Liguidacién de Valores, S.A. (“Iberclear”).

Las Entidades Participantes de Iberclear podran establecer de acuerdo
con la legislaciéon vigente, las comisiones y gastos repercutibles a los
tenedores de las Obligaciones en concepto de administracion de
valores.

Clausula de interés:

[1.1.6.1 Tipo de interés nominal.

El tipo de interés nominal aplicable a la Emisién durante los 7
primeros afios sera un tipo de interés fijo del 3,80 %. A partir del
séptimo afio el tipo de interés aplicable variara trimestralmente,
tomando como referencia el EURIBOR TRES MESES, al que se
le sumara un margen de un 0,50 %.

Para el tipo de interés variable, se tomara como referencia el
EURIBOR a 3 meses que figure en la pantalla REUTERS, a las
11.00 horas, hora de Bruselas, correspondiente a la hoja
EURIBORO1 (o en la pantalla y hoja que las sustituyan y que
sean equivalentes, siempre que las citadas pantallas y hojas no
estén disponibles), el segundo dia habil anterior al inicio del
periodo de interés de que se trate, para depositos en Euros a
tres meses.

Si este tipo dejara de publicarse se utilizara, en sustitucién del
anterior, el resultado de sustraer al tipo de intervencion del
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Banco Central Europeo en la ultima subasta decenal del mes
inmediatamente anterior a aquél en que se haya de realizar la
revision del tipo de interés, un 0,25%.

Los cupones se pagaran por trimestres vencidos, los dias 31 de
marzo, 30 de junio, 30 de septiembre y 31 de diciembre de cada
uno de los afios de vida de la Emisién, teniendo lugar el primer
pago de cupdn el 30 de junio de 2004 y el ultimo en la Fecha de
Vencimiento Final de la Emision.

Los intereses devengados y liquidados se calcularan en base
30/360.

A titulo indicativo, se adjunta la evolucién que ha tenido el tipo
de referencia Euribor 3 meses y del tipo de interés sustitutivo el
ultimo dia de cada uno de los meses siguientes:

MES EURIBOR 3 MESES |TIPO SUSTITUTIVO
Octubre 2002 3,259 3,000
Noviembre 2002 3,047 3,000
Diciembre 2002 2,865 2,500
Enero 2003 2,807 2,500
Febrero 2003 2,533 2,500
Marzo 2003 2,522 2,250
Abril 2003 2,530 2,250
Mayo 2003 2,272 2,250
Junio 2003 2,147 1,750
Julio 2003 2,121 1,750
Agosto 2003 2,152 1,750
Septiembre 2003 |2,128 1,750
Octubre 2003 2,161 1,750
Noviembre 2003 | 2,154 1,750
Diciembre 2003 2,124 1,750
Enero 2004 2,093 1,750
Febrero 2004 2,052 1,750

El tipo de interés de cada periodo de interés sera publicado para
el conocimiento por los inversores en los tablones de anuncios
de las sucursales de la Entidad Emisora el mismo dia de su
fijacion.

Con objeto de establecer la decision de invertir, se recomienda a
los suscriptores que consulten los tipos de interés nominales de
emisiones de parecidas caracteristicas, inclusive Deuda Publica
a plazos similares.
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[1.1.6.2 Las fechas, lugar, entidades y procedimientos para el pago
de los cupones.

El servicio financiero de la Emisién sera realizado en las
entidades en donde estén depositadas las Obligaciones.

Los intereses seran abonados por trimestres vencidos el dia 31
marzo, el dia 30 de junio, el dia 30 de septiembre y el 31 de
diciembre de cada afio durante toda la vida de la Emision. El
altimo cup6n se abonard coincidiendo con la Fecha de
Vencimiento Final de la Emision.

Si alguna fecha de pago de cup6n coincidiera con un dia festivo,
el abono se efectuara el dia habil inmediatamente siguiente,
salvo que dicho dia perteneciese al siguiente mes, en cuyo caso
se pagaria el dia habil inmediatamente anterior, sin que ninguna
de las situaciones anteriores tenga repercusion en la cuantia del
importe de los intereses.

El primer cupon comenzara a devengarse en la Fecha de
Emision, realizandose el primer pago el dia 30 de junio de 2.004.
El pago se efectuard mediante abono en cuenta para los
suscriptores que sean clientes de la Entidad Emisora o abono en
la cuenta de la entidad donde estén depositadas las
Obligaciones.

La formula para el célculo del importe de cada uno de los
cupones trimestrales serd la siguiente:

NxIxT

K x 100
Donde:

C= Importe del cupén

N= Importe Nominal de cada obligacion
I= Tipo de interés nominal bruto anual.
T= Numero de dias del periodo.

K= Numero de dias del afio.

Si tomamos como ejemplo el tipo de interés nominal anual bruto
del 3,80 por ciento, el cupdn bruto seria:

100 x 3,80 x 90
Cupln = ----mmmmmmmmeeeeee =0,95 euro
360 x 100
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11.L1.7 Régimen fiscal.

De acuerdo con lo dispuesto en la legislacion vigente (Ley 40/1998, del
Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas, Ley 41/1998, del
Impuesto sobre la Renta de no Residentes y la Ley 43/1995, del
Impuesto sobre Sociedades y la normativa que desarrolla estas leyes),
las Obligaciones de la presente Emision estan sometidas al siguiente
régimen fiscal:

1. Residentes en Territorio Espafiol.

a) Régimen fiscal general.

Con caracter general, los rendimientos obtenidos, tanto por los cupones
como por la transmisién, reembolso 0 amortizacién de las Obligaciones,
estan sujetos al Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas o al
Impuesto sobre Sociedades como rendimientos del capital mobiliario.

En el supuesto de transmision, reembolso o amortizacion, se computa
el rendimiento como la diferencia entre el valor de transmision,
reembolso o amortizacion y el valor de adquisicion o suscripcion. Para
este calculo se tendran en cuenta los gastos accesorios derivados de la
adquisicion y de la enajenacion de las Obligaciones, siempre que se
justifiquen adecuadamente.

b) Retenciones.

En cuanto a las retenciones aplicables a los rendimientos obtenidos,
hay que distinguir segun el titular de las Obligaciones sea una persona
fisica o una persona juridica.

En el supuesto de personas fisicas, los rendimientos derivados de la
transmision, reembolso 0 amortizacion, no estaran sujetos a retencion
de acuerdo con el art. 70.3 del Reglamento del I.R.P.F. No obstante, la
parte del precio que equivalga al cupén corrido en las transmisiones
efectuadas dentro de los treinta dias inmediatamente anteriores al
vencimiento del cup6n, quedarda sometida a retencién cuando se
cumplan los siguientes requisitos:

-Que el adquirente sea una persona o entidad no residente en territorio
espafiol o sea sujeto pasivo del Impuesto de Sociedades.

-Que los rendimientos derivados de las Obligaciones transmitidos estén
exceptuados de la obligacién de retener en relacién con el adquirente.
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11.1.8

En cuanto a los rendimientos por el cobro de cupén, estdn sometidos a
una retencién del 15%, segun el tipo vigente en este momento.

En el supuesto de sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades, los
rendimientos obtenidos, cualquiera que sea la naturaleza de los mismos
(cupbn o transmision), no se someten a retenciéon de acuerdo con la
exencion prevista en el art. 57.q) del Reglamento del Impuesto sobre
Sociedades (valores representados mediante anotaciones en cuenta y
negociados en mercado secundario oficial de valores espafioles).

2. No residentes en Territorio Espaifiol.

Los rendimientos obtenidos por personas o entidades no residentes en
territorio espafiol se someten a imposicion en Espafia en virtud de lo
establecido en la Ley del Impuesto sobre la Renta de no Residentes.

De acuerdo con esta ley, para los titulares de las Obligaciones no
residentes que acrediten su residencia fiscal en la Unién Europea, tanto
los rendimientos obtenidos por el cobro del cupén como por la
transmision estan exentos del Impuesto. No obstante, las rentas
derivadas de la transmisién, amortizacién o reembolso estaran exentas
excepto en el supuesto de no residentes que obtengan dichas rentas a
través de un establecimiento permanente en Espafia, en cuyo caso
estardn sometidas a retencion.

En relaciébn con residentes en paises no pertenecientes a la Union
Europea, se estard a lo dispuesto, en su caso, en el Convenio de Doble
Imposicion entre Espafia y el pais de residencia. En el caso de
residentes en paraisos fiscales los pagos de cupones no estaran
exentos de retencion.

Amortizacién de las Obligaciones:

[1.1.8.1 Precio de reembolso.

La amortizacién de las Obligaciones se realizara mediante el
reembolso del 100% de su importe nominal en la Fecha de
Vencimiento Final de la Emisién, estando sujetas las
operaciones de amortizacion de dichas obligaciones Unicamente
a las comisiones que, en su caso, apliquen los intermediarios
financieros por operaciones de amortizacién de valores de renta
fija segun las tarifas vigentes autorizadas por el Banco de
Espafia y/o la Comision Nacional del Mercado de Valores (en
adelante “CNMV"). El reembolso sera realizado en las entidades
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en donde tengan depositados los valores los tenedores de los
mismos.

[1.1.8.2 Modalidades de amortizacion:

La amortizacion de todas las Obligaciones se realizara a la par
en la Fecha de Vencimiento Final de la Emisién. Sin embargo, la
Entidad Emisora podrd, previa autorizacion del Banco de
Espafia, y una vez transcurridos al menos 7 afios desde la
Fecha de Emision, decidir amortizar la totalidad de la Emision
mediante el abono automatico del 100% de su valor nominal en
la cuenta del suscriptor.

La Entidad Emisora, en el caso de que decida amortizar
anticipadamente la Emisién en los términos previstos en el
parrafo anterior, lo publicara, con una antelacion de al menos 15
dias, en el tablon de anuncios de cada oficina de la Entidad
Emisora y en un diario de difusion nacional, asi como
procediendo a su comunicacion a la CNMV como hecho
relevante.

[1.L1.9 Servicio financiero de la Emision.

El pago de cupones y de principal de la Emision se hara por la Entidad
Emisora, directamente a los tenedores que tengan depositadas las
Obligaciones en dicha entidad, o a través de los depositarios en el caso
de que las Obligaciones se hallen depositadas fuera de la Entidad
Emisora.

[1.1.10 Moneda de la Emisién.

La Emision se denominara en Euros.

[1.1.11 Cuadro informativo del servicio financiero.

Para realizar los siguientes calculos se ha tomado como
referencia un tipo de interés del 3,80% y se considera que a partir
del afo séptimo la suma del Euribor 3 meses mas el margen
aplicable sera también de un 3,80%.
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Fecha Emision Cupdn | Amortizacion Gastos Flujo Caja
31/03/2004 | 60.000.000 81.400 59.918.600
30/06/2004 570.000 -570.000
30/09/2004 570.000 -570.000
31/12/2004 570.000 -570.000
31/03/2005 570.000 -570.000
30/06/2005 570.000 -570.000
30/09/2005 570.000 -570.000
31/12/2005 570.000 -570.000
31/03/2006 570.000 -570.000
30/06/2006 570.000 -570.000
30/09/2006 570.000 -570.000
31/12/2006 570.000 -570.000
31/03/2007 570.000 -570.000
30/06/2007 570.000 -570.000
30/09/2007 570.000 -570.000
31/12/2007 570.000 -570.000
31/03/2008 570.000 -570.000
30/06/2008 570.000 -570.000
30/09/2008 570.000 -570.000
31/12/2008 570.000 -570.000
31/03/2009 570.000 -570.000
30/06/2009 570.000 -570.000
30/09/2009 570.000 -570.000
31/12/2009 570.000 -570.000
31/03/2010 570.000 -570.000
30/06/2010 570.000 -570.000
30/09/2010 570.000 -570.000
31/12/2010 570.000 -570.000
31/03/2011 570.000 -570.000
30/06/2011 570.000 -570.000
30/09/2011 570.000 -570.000
31/12/2011 570.000 -570.000
31/03/2012 570.000 -570.000
30/06/2012 570.000 -570.000
30/09/2012 570.000 -570.000
31/12/2012 570.000 -570.000
31/03/2013 570.000 -570.000
30/06/2013 570.000 -570.000
30/09/2013 570.000 -570.000
31/12/2013 570.000 -570.000
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131/03/2014 |

| 570.000| 60.000.000 | | -60.570.000 |

[1.1.12 Interés efectivo Neto previsto para el Tomador.

De igual forma que en el apartado anterior, los célculos se han llevado a
cabo basandose en un tipo de interés del 3,80%.

Se ha supuesto que el importe de la Emision se desembolsa
integramente el dia 31 de marzo de 2004 y que las Obligaciones se
amortizan integramente a los diez afios de la fecha de cierre, esto es, el
31 de marzo de 2014.

Se utiliza el método de calculo correspondiente a la TASA INTERNA DE
RENTABILIDAD (T.l.LR.) que permite determinar la tasa que hace
equivalente financieramente el flujo de entrada (intereses Yy
amortizacién, con el desembolso de los titulos) cuya formulacion
general seria:

N Cn
T =
an(1—|—i)n

= Inversion neta realizada

Cn= Importe de cada uno de los ingresos que va a percibir el tomador
en cada uno de los periodos, desde 1 mes hasta “N” (Gltimo
pago)

A/ T.I.R Bruta

Interés efectivo anual sin considerar la retencion a cuenta de impuestos
y teniendo en cuenta el pago trimestral de intereses:

I =3,85%

B/ T.I.R. Neta
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Interés efectivo anual considerando la retencién en la fuente a cuenta
de impuestos del 15% .

T.I.R. Neta = 3,84%

C/ T.AEE.

La Tasa Anual Equivalente de estas Obligaciones seria del 3,85%.

11.1.13 Interés Efectivo previsto para la Entidad Emisora.

Para un nominal de 60.000.000 de euros se ha efectuado la siguiente
prevision inicial de gastos de emision:

CONCEPTO Euros
1.Registro Folleto en CNMV 8.400
2. Notaria , Registro y Otros Gastos 70.000
3. Registro e Inclusion AIAF 3.000
TOTAL 81.400

Hacemos, por tanto, una prevision de gastos de 81.400 euros, lo que
hace que el efectivo que ingresa la Entidad Emisora seria de
59.918.400 euros, por tanto el interés efectivo neto previsto para la
Entidad Emisora, calculado conforme a la formula establecida en el
apartado anterior, seria de 3,87 %.

El método de célculo empleado es el siguiente:

N Cn
T =
an(l—l—i)n

donde

T= Recursos netos captados
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.2

Cn=

Importe del coste a pagar en cada uno de los periodos “n” que
van desde primer pago hasta “N” (Gltimo pago).

[1.1.14 Evaluacién del riesgo inherente a las Obligaciones o a la Entidad

Emisora.

No se ha solicitado calificacion de rating para las Obligaciones objeto de
la presente Emisién.

INFORMACION RELATIVA AL PROCEDIMIENTO DE COLOCACION Y
ADJUDICACION DE LAS OBLIGACIONES OBJETO DE EMISION U
OFERTA QUE COMPONEN LA EMISION:

[1.2.1 Solicitudes de suscripcion o adquisicion:

[1.2.1.1 Colectivo de potenciales inversores. La Emision esta dirigida

al publico en general, sin limitacibn alguna del colectivo de
potenciales inversores, salvo en lo previsto en el Real Decreto
1343/1992, de 6 de noviembre, segun el cual las Obligaciones
no podran ser suscritas, o adquiridas posteriormente, por la
Entidad Emisora, por entidades de su grupo consolidable o por
otras entidades o personas con apoyo financiero de la Entidad
Emisora o del grupo consolidable.

I1.2.1.2 Restricciones a la suscripcién para determinados

colectivos. Las Obligaciones que se ofrecen son aptas para
cubrir las exigencias legales de inversion a las que estan
sometidas determinados tipos de entidades, tales como las
instituciones de inversién colectiva, compafias de seguros,
fondos y planes de pensiones, etc.

11.2.1.3 Periodo de suscripcidn. El periodo de suscripcidn transcurrird

desde las 8:00 horas del cuarto dia habil siguiente al registro del
Folleto por la CNMV) hasta que la Emisién sea totalmente
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colocada o, en todo caso, hasta las 17:00 horas del 30 de marzo
de 2004.

En el caso de no ser suscrita totalmente la Emision durante el
periodo de suscripcion, quedard reducida al valor nominal y
namero de las Obligaciones efectivamente suscritas.

Las peticiones se atenderan por orden cronoldgico.

[1.2.1.4 Tramitacion de la suscripcién. La suscripcion de las
Obligaciones se realizara a través de la Entidad Emisora y sus
Agentes autorizados (tal y como se describen a continuacion)
en horario de atencién al publico.

Los suscriptores deberan tener abierta una cuenta de efectivo y
de valores en la Entidad Emisora. Aquellos que no la tuvieren se
les procederd a abrir dichas cuentas, estando la apertura y el
cierre totalmente libre de gastos para el suscriptor.

La formulacion de las peticiones podra hacerse por cualquiera de
las siguientes vias:

a) Los inversores que deseen suscribir las Obligaciones
podran formular solicitudes que deberan ser otorgadas
por escrito y firmadas por el inversor interesado en el
correspondiente impreso que la Entidad Emisora debera
facilitar a tal efecto. El impreso reflejara el numero de las
Obligaciones que se desee suscribir, debiendo constar
los datos exigidos, en cada momento, por la legislacién
vigente. Se rechazardn las solicitudes que no estén
debidamente cumplimentadas. Se facilitard al suscriptor
una copia de la peticién realizada.

La oficina ante la que se formule la solicitud entregara al
peticionario un ejemplar del triptico-resumen de este
Folleto.
El minimo por el que podran formularse solicitudes sera
de 1 Obligacién, no existiendo un limite maximo para las
mismas.

b) Adicionalmente, las solicitudes podran ser cursadas por
medio de la Entidad Emisora, por via telefénica (db-line).
El operador advertir4 al peticionario, de acuerdo con la
normativa vigente, que se ha puesto a su disposicion el
triptico informativo de la Emision en la sucursal
correspondiente, confirmando el conocimiento de su
contenido por el peticionario. En caso contrario debera
hacérsele llegar el triptico antes de contratar la
operacién, ya sea por fax, por correo o canalizando la
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c)

operacion a través de la sucursal u oficina del
peticionario, donde se le hara entrega, previamente a la
suscripcién, del mencionado triptico. Si el peticionario
declara que no desea leer el triptico, se le comentara por
teléfono el contenido del mismo. Las reglas aplicables a
las solicitudes cursadas por via telefonica (db-line) seran
las siguientes:

Acceso_vy contratacion: El peticionario debera ser
cliente de la Entidad Emisora y debera disponer de una
tarjeta de claves (TIP) que obtendra previa firma del
Contrato de Servicio db-line. Una vez autentificada su
identidad, el cliente podra cursar las solicitudes de las
Obligaciones. Por ultimo, el peticionario debera facilitar el
namero de cuenta de custodia de valores donde desee
se le anote la suscripcion de las Obligaciones. Si el
peticionario no tuviera contratada una cuenta de custodia
de valores en la Entidad Emisora, deberd proceder a
contratarla en los términos establecidos por dicha
entidad.

Autenticidad: la Entidad Emisora debera establecer los
medios necesarios para dejar constancia de la fecha y
hora en que se cursan las correspondientes solicitudes
por parte de los peticionarios.

Archivo de Solicitudes de Suscripcion: la Entidad
Emisora deber4d mantener un archivo de justificantes de
las Solicitudes de Suscripcién recibidas, que estara
formado por el registro magnético correspondiente.

Confidencialidad: la Entidad Emisora deberéa establecer
los medios necesarios para asegurar que ningln usuario
no autorizado tendra acceso a las solicitudes cursadas
por los peticionarios.

Integridad: la Entidad Emisora debera establecer los
medios necesarios para impedir la pérdida o
manipulaciéon de las solicitudes cursadas por los
peticionarios.

También se podran realizar las suscripciones por medio
de agentes autorizados de la Entidad Emisora (“Agentes
Autorizados”) debidamente comunicados al Banco de
Espafia. En particular se utilizardn las oficinas de la
Entidad Publica Empresarial “Correos y Telégrafos”. Las
solicitudes se tramitaran previa entrega por el Agente
Autorizado de una copia del triptico-resumen de la
Emision.
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11.2.2

11.2.3

11.2.4

[1.2.1.5 Desembolso. El desembolso de las peticiones se realizara con
fecha valor 31 de marzo de 2004, mediante adeudo en la cuenta
que el suscriptor tenga abierta con la Entidad Emisora.

La Entidad Emisora no requerira que los inversores realicen
provision de fondos.

I1.2.1.6 Entrega de las Obligaciones. El suscriptor recibird un
justificante acreditativo que no es negociable y que quedara sin
efecto en el momento en que el suscriptor reciba el extracto de
la cuenta de valores.

Colocacion y adjudicacion de los valores:

Las Obligaciones seran colocadas por la Entidad Emisora, asi como por
sus Agentes Autorizados (en particular por la Entidad Publica
Empresarial Correos y Telégrafos), sin que participe en la colocacion
ningun intermediario en condicion de colocador o asegurador de la
Emision.

Plazo y forma de entrega de los titulos o certificados definitivos de
los valores.

La Entidad Emisora procedera a la inscripcion de las Obligaciones en
los registros de Iberclear. Dicha inscripcion tendrd lugar una vez
otorgada ante el Notario la correspondiente escritura publica de emision
y desembolso de valores. Una vez cumplido dicho requisito, que esta
previsto se produzca en un plazo inferior a un mes a partir de la fecha
de desembolso, la Entidad Emisora procedera a emitir el
correspondiente extracto de la cuenta de valores.

Sindicato de Obligacionistas.
El Reglamento del Sindicato de Obligacionistas ha sido redactado de
conformidad con lo establecido en la ley (consta en el certificado del

Consejo de Administracion que aprueba la presente Emisién y que se
adjunta como anexo a este folleto). De manera provisional, en la
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1.3

constitucion del Sindicato ha sido nombrado Comisario D. Carlos Pefna
Boada.

INFORMACION LEGAL Y DE ACUERDOS SOCIALES:

[1.3.1 Acuerdos sociales.

11.3.2

11.3.4

Esta Emision se realiza en el marco de la autorizacion concedida por la
Junta General de Accionistas al Consejo de Administracién con fecha
10 de Junio de 1999. La autorizacion de la Junta de Accionistas al
Consejo de Administracion se realizé por un importe total conjunto de
450.759.078,29 euros. Con base en dicha autorizacidn se han emitido
las obligaciones Bono Renta Creciente por importe de 79.239.200 euros
y las Obligaciones Subordinadas DB, S.A.E. 2003 por importe de
40.764.300 euros, por lo que el importe que queda por disponer es de
330.755.578,29 euros.

En el marco de dicha autorizacion el Consejo de Administracion, con
fecha 22 de enero de 2004 ha decidido la emisién de las Obligaciones
Subordinadas DB, SAE 2004.

Ademas, mediante certificado expedido por el Secretario del Consejo de
Administracion con fecha 26 de febrero de 2004, se ha procedido a fijar
el tipo de interés fijo aplicable a la emisiéon durante los siete primeros
afos y el margen que se afadira al Euribor 3 meses a partir del séptimo
afo de la Emision.

Estos documentos se adjuntan en el Anexo 1 a este folleto.

No aplicable.

Autorizacién administrativa previa.

No es necesaria autorizacion administrativa previa distinta de la
verificacién y registro por parte de la Comision Nacional del Mercado de
Valores de acuerdo con el Real Decreto 291/1992, de 27 de marzo,
sobre Emisiones y Ofertas Publicas de Venta de valores.

La Entidad Emisora ha solicitado al Banco de Espafia la calificacion del

importe suscrito de la presente emision como recursos propios de
segunda categoria. Se presenta como Anexo 2 copia de dicha solicitud.
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[1.3.6 Garantias de la Emision.

11.3.7

11.3.8

La Emision esté garantizada con el patrimonio de la Entidad Emisora y
no tendra garantia real ni personal de terceros.

Las Obligaciones objeto de la presente Emision tienen la consideraciéon
de financiacion subordinada.

En el supuesto de aplicacion de las reglas de prelacion de créditos
establecidas en el Cédigo de Comercio, en el Cédigo Civil y en la Ley
22/2003, de 9 de julio, Concursal (cuyas reglas de prelacion de créditos
seran aplicables a partir del 1 de septiembre de 2004) por incurrir la
Entidad Emisora en un procedimiento concursal o de quiebra, los
derechos y créditos de los tenedores de las Obligaciones Subordinadas,
se situaran, salvo que la legislacion aplicable estableciese otra cosa,
detras de todos los acreedores comunes y de la siguiente manera:

1. Tras los derechos y créditos de todos los acreedores comunes de la
Entidad Emisora, de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 20.1
letra g) del Real Decreto 1.343/92, de 6 de noviembre.

2. Tras los derechos y créditos de aquellos acreedores subordinados
cuyo crédito se derive de una escritura publica anterior a la fecha de
la presente emision.

3. Con prioridad sobre los derechos de los accionistas y acreedores de

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

Forma de representacién de las Obligaciones.

Las Obligaciones estan representadas mediante anotaciones en cuenta,
siendo la entidad encargada del registro contable Iberclear, con
domicilio en la Calle Pedro Teixeira nimero 8 de Madrid.

Legislacion aplicable.

La Emision se realiza de conformidad con la legislacion espafiola, y en
particular de acuerdo con, entre otras, las siguientes leyes:

(a) Ley 13/1985, de 25 de mayo, de Coeficiente de Inversion, Recursos
Propios y Obligaciones de Informacion.

(b) Ley 13/1992, de 1 de junio, de Recursos Propios y Supervision en
Base Consolidada de las Entidades Financieras.
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11.3.9

11.3.10

(c) Ley 24/1988 de 28 de Julio del Mercado de Valores, modificada por
la Ley 37/1998 de 16 de Noviembre.

(d) Real Decreto 291/1992, de 27 de Marzo, sobre Emisiones y Ofertas
Publicas de Venta de Valores modificado por el Real Decreto
2590/1998 de 7 de Diciembre.

Ley de circulacion de las Obligaciones.

Segun la legislacion vigente, no existen restricciones particulares ni de
caracter general, a la libre transmisibilidad de las Obligaciones que se
emiten, salvo en lo previsto en el Real Decreto 1343/1992, de 6 de
noviembre, segun el cual las Obligaciones no podran ser aportadas, 0
adquiridas posteriormente, por la Entidad Emisora, por entidades de su
grupo consolidable o por otras entidades o personas con apoyo
financiero de la Entidad Emisora o del grupo consolidable

Solicitud de admisién a negociacion en mercado secundario
organizado.

De acuerdo con la decision del Consejo de Administracion, se solicitara
la admision de la Emision a cotizacion en el Mercado A.lLA.F. de Renta
Fija.

1.4 MERCADOS SECUNDARIOS ORGANIZADOS.

11.4.1

La Entidad Emisora solicitard la admisién a cotizacién en A.lLA.F.,
Mercado de Renta Fija.

La Entidad Emisora conoce los requisitos y condiciones que se exigen
para la admisién, permanencia y exclusion de las Obligaciones en este
mercado segun la legislacion vigente y los requerimientos de sus
organismos rectores y acepta cumplirlos.

La Entidad Emisora se compromete a que estén cotizando en primera
fase en un plazo no superior a un mes desde la Fecha de Emision, y la
cotizaciéon definitiva en un periodo de tres meses a partir de dicha
fecha. En caso de incumplimiento de estos plazos, la Entidad Emisora
lo comunicara a la CNMV vy haria publicas las causas de retraso
mediante su comunicacion como hecho relevante, sin perjuicio de su
eventual responsabilidad contractual.
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I1.4.2 Otros empréstitos y valores de renta fija.

La Entidad Emisora tiene emitida en la actualidad una emisién de
obligaciones denominada Bono Renta Creciente, representada por
792.392 obligaciones de 100 euros de valor nominal cada una, admitida
a cotizacién en el Mercado A.ILA.F. de Renta Fija y una emision de
obligaciones subordinadas denominada Obligaciones Subordinadas DB,
S.A.E. 2003, representada por 407.643 obligaciones de 100 euros de
valor nominal cada una, admitidas a cotizacion en el Mercado A.l.A.F.

de Renta Fija.

En relacién con la cotizacion del Bono Renta Creciente en el Mercado
A.lLA.F., se adjunta la siguiente informacion:

MES Volumen Nominal |Precio Maximo |Precio Minimo | Frecuencia
Cotizacion.
May. 2003 1.052,20 111,42 108,98 23,81
Jun. 2003 859,20 112,5 110,50 19,05
Julio 2003 1.812,60 112 109,51 21,74
Ag. 2003 636,60 110 108,25 20,00
Sep. 2003 435,80 110 108,00 22,73
Oct. 2003 1.515,20 110 107,01 21,74
Nov.2003 937,20 109 107,5 20,00
Dic.2003 1.069,80 108,01 107,00 33,33
En. 2004 219,40 108,01 107,75 20,00

La Entidad Emisora no ha realizado ninguna emision en el mercado

extranjero.

[1.4.2.1.Compromiso de liquidez.

No existe compromiso de liquidez en relacién con la presente Emision.

1.5 FINALIDAD DE LA OPERACION Y SU EFECTO EN LAS CARGAS Y
SERVICIO DE LA FINANCIACION AJENA DE LA ENTIDAD EMISORA.

[1.5.1 Finalidad de la operacion.
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11.5.2

La Emision tiene por objeto captar recursos ajenos con la finalidad de
adaptarse a las condiciones del mercado y las necesidades de los
clientes en cada momento, intentando alcanzar un equilibrio entre las
inversiones y sus necesidades de financiacion, asi como en la
estructura de recursos propios y ajenos.

Ademas, con la Emision se pretende también incrementar los recursos
propios de la Entidad Emisora, mediante la computabilidad en los
mismos de la financiacion subordinada suscrita y desembolsada. La
Entidad Emisora, una vez haya sido aprobada la Emisién y su
computabilidad, tiene intencion de cancelar anticipadamente dos
préstamos subordinados suscritos con Deutsche Bank AG durante el
afio 2004.

Cargas y servicio de la financiacién ajena.

Los datos de este apartado se refieren a las cuentas individuales de la
Entidad Emisora, que no difieren significativamente de las cuentas
consolidadas.

Emisiones de renta fija, con v sin garantias.

La Entidad Emisora tiene actualmente dos emisiones registradas ante la
CNMV, una con fecha 7 de marzo de 2000 de obligaciones simples
denominada Bono Renta Creciente, y otra de obligaciones subordinadas
con fecha 28 de noviembre de 2003 denominada Obligaciones
Subordinadas DB, S.A.E. 2003.

Otras deudas, con v sin garantias. (Saldos en miles de euros)

| 2000 | 2001 | 2002

Entidades de Crédito 3.886.424 3.608.366 3.329.210
Débitos a clientes 4.164.088 5.042.886 7.328.994

Otros pasivos

478.661 448.867 456.352

Proyecciones (elaboradas sobre la media aritmética del crecimiento
2000/01 y 2001/02 excepto para Débitos a clientes que se aplica un
10%). Se hace referencia a los saldos, excepto los débitos por valores
negociables que recogen los pagos por intereses y principales.
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| 2003 | 2004 | 2005 |
Entidades de Crédito 3.169.342 2.961.116 2.766.571
Deébitos a clientes 8.061.893 8.868.083 9.754.891
Débitos valores negoc. 4.100 6.596 6.993
Otros pasivos 446.110 436.067 426.125

Avales, fianzas y otros compromisos. (Saldos en miles de euros)

| 2000 | 2001 | 2002 |
Pasivos contingentes 1.232.009 1.441.585 1.442.003
Compromisos 3.669.058 2.530.646 2.303.210

Proyecciones (elaboradas sobre la media aritmética del crecimiento

2000/01 y 2001/02)
| 2003 | 2004 | 2005 |
Pasivos contingentes 1.564.862 1.698.188 1.842.873
Compromisos 1.842.568 1.474.054 1.179.244

La Entidad Emisora no ha incurrido en impago de intereses o devolucion de principal.

D. Fernando Olalla D. José Maria Olivares
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