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PARTICIPACIONES PREFERENTES SERIE |
DE
CAJA GENERAL DE AHORROS DE CANARIAS

La presente Nota de Valores de emision ha sido elaborada segin el Anexo V del
Reglamento (CE) n° 809/2004 de la Comision de 29 de abril de 2004 y ha sido inscrita en el
Registro Oficial de la Comision Nacional del Mercado de Valores con fecha 12 de mayo de
2009. Esta Nota de Valores, se complementa con € Documento de Registro (segin Anexo
X1 del Reglamento (CE) 809/2004) de Caja General de Ahorros de Canarias registrado en
la Comision Nacional del Mercado de Valores el dia 13 de noviembre de 2008, el cual se

incorpora por referencia.
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RESUMEN

El presente resumen, el Documento de Registro del emisor y la Nota de Valores seran referidos,
conjuntamente, como el “Folleto”. Exise un Documento de Registro de Caga General de
Ahorros de Canarias (en adelante “CajaCanarias’ o el “Emisor”), inscrito en los Registros
OficialesdelaCNMYV el 13 de noviembre de 2008.

Se hace constar expresamente que:
) Este resumen debe leerse como introduccion a Folleto.

i) Toda decision de invertir en los Valores debe estar basada en la consideracion por parte
del Folleto en su conjunto.

i) No se derivara responsabilidad civil alguna de este resumen o de la informacion
contenida en él, incluida cualquiera de sus traducciones, para cualquier persona
responsable de su contenido, a no ser que dicho resumen sea enganoso, inexacto o
incoherente al ser leido conjuntamente con las restantes partes del presente Folleto.

En caso deiniciarse ante un juzgado o tribunal un procedimiento de reclamacion en relacion con
la informacién contenida en este Folleto, € Inversor demandante podria, en virtud de la
legislacion de los Estados miembros del Espacio Econémico Europeo, tener que hacer frente a
los gastos de la traduccion de esta Nota de Vaores con carécter previo al inicio de dicho
procedimiento judicial.

1. ASPECTOSRELEVANTESA TENER EN CUENTA POR EL INVERSOR

La inversidn en participaciones preferentes esta sujeta a RIESGOS especificos que se resumen a
continuacion.

- Las Participaciones Preferentes son un producto complejo y de caracter _perpetuo.

- Lapresente Emision no constituye un depdsito bancario y, en consecuencia, no se
incluye entre las garantias del Fondo de Garantia de Depdsitos.

- El adjetivo “preferente” que la legislacion espafiola otorga a las participaciones
preferentes NO significa que sus titulares tengan la condicion de acreedores
privilegiados.

1.1. FACTORESDE RIESGO DE LOSVALORES

A continuacion, se describen los principales factores de riesgo inherentes a los Valores que se
emiten al amparo del presente Folleto:

Riesgo de no percepcion de la Remuneracion

El pago de la Remuneracion estaré condicionado a la obtencion de un Beneficio Distribuible
suficiente, conforme se describe en el apartado 4.7.1 de la Nota de Valores y a la existencia de
recursos propios suficientes de conformidad con la normativa bancaria que resulte de aplicacion
en cada momento.
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Si en alguna Fecha de Pago de Remuneracion (conforme se describe en el apartado 4.7.2 de la
Nota de Valores), no se abonaran las remuneraciones, los inversores perderan el derecho arecibir
laremuneracion no percibida

El Beneficio Distribuible correspondiente a los tres Ultimos gercicios ha sido el siguiente:
71.254 miles de euros (2008), 91.593 miles de euros (2007) y 87.014 miles de euros (2006). A
efectos meramente tedricos, y suponiendo que el 1 de enero de 2009 se hubieran emitido
Participaciones Preferentes Serie | por importe de 50.000.000 euros, € pago de laremuneracion
de las Participaciones Preferentes Serie | correspondiente a un gjercicio supondria una carga
tedrica del 4,912% del Beneficio Digtribuible (en el supuesto de que se hubiese ampliado el
importe de la Emision hasta el méximo previsto, 75.000.000 euros, la carga tedrica seria de un
7,368%). Dicha cifra ha sido calculada considerando una remuneracion constante durante el
gjercicio 2009 del 7,00% nominal anual y tomando como Beneficio Distribuible 71.254 miles de
euros, correspondiente al beneficio neto consolidado del Grupo CajaCanarias del gercicio 2008
(que es menor que € beneficio individual de CgaCanarias en el gjercicio 2008).

Riesgo de absorcién de pérdidas

En el supuesto extremo de insuficiencia patrimonial del Emisor, éste podria liquidar la Emision
por un valor inferior al nominal de las Participaciones Preferentes, con la consiguiente pérdida
para sus titulares de parte del principal invertido. Precisamente por esta capacidad potencial de
absorber pérdidas, la legislacion considera las participaciones preferentes como “recursos
propios’ de entidades de crédito.

Riesgo de perpetuidad

Estos Valores son perpetuos (es decir, el Emisor no tendra obligacién de reembolsar su
principal).

No obstante, transcurridos cinco (5) afios desde la Fecha de Emision y Desembolso (seglin se
define en el apartado 4.12 de laNota de Valores) y siempre coincidiendo con una Fecha de Pago
de Remuneracion, el Emisor podra, en cualquier momento, amortizar las Participaciones
Preferentes Serie | con autorizacion previa del Banco de Esparia.

En este supuesto, €l inversor recibird el valor nominal de las participaciones preferentes, méas, en
su caso, un importe igual ala Remuneracion devengada y no satisfecha hasta la fecha establecida
parala amortizacion.

Riesgo de orden de prelacién

Las Participaciones Preferentes Serie | se sitllan en orden de prelacién, tal y como se describe en
el presente Folleto, por detras de todos los acreedores privilegiados, comunes y subordinados del
emisor, y a mismo nivel que otras participaciones preferentes o valores equiparables emitidas o
garantizadas por CgjaCanarias.

Riesgo de mercado

Las Participaciones Preferentes son valores con un riesgo elevado, que pueden generar pérdidas
en el nominal invertido.

Si el inversor quisiera mas adelante venderlas, podria ocurrir que el precio de venta fuera menor
gue €l precio que pagd por adquirirlas.
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Riesgo deliquidez

Aunque se solicitara la cotizacion de esta Emision en el Mercado AIAF de Renta Fija, no es
posible asegurar que € inversor pueda venderlas con caracter inmediato ya que no existen
garantias de que vaya a producirse una negociacion activa en el mercado.

Riesgo de liquidacion dela Emision

La Emision, a pesar de su caracter perpetuo, podra ser liquidada si se da alguno de los siguientes
supuestos:

- Liquidacion o disolucion del Emisor.

- Reduccion de los Fondos Propios del Emisor y de sus cuotas participativas, en su
caso, a cero, sin liguidacion de la Caja y con un aumento simultaneo del Fondo
Fundacional o una emision simultanea de cuotas participativas.

La liquidacion de la Emisidn en estos supuestos no garantiza necesariamente a los titulares de las
Participaciones Preferentes Serie | la percepcion del 100% de las Cuotas de Liquidacion
correspondientes a las mismas, equivalente a su valor nominal, esto es, mil (1.000) euros por
Valor, mas, en su caso, un importe igual a la Remuneracion devengada y no pagada
correspondiente al Periodo de Devengo de la Remuneracion en curso y hasta la Fecha de Pago.

Riesgo de variacion dela calidad crediticia

Los Vaores emitidos al amparo de la Nota de Valores no han sido calificados por las Agencias
de calificacién de riesgo crediticio.

A la fecha de registro de la Nota de Valores, el Emisor tiene asighada la siguiente calificacion
crediticia

AgenciadeRating| Largo plazo | Corto plazo | Perspectiva | Fecha ultimarevision

Fitch A F1 Negativa Julio 2008

Una variacion de los ratings asignados al Emisor, podria afectar al valor de mercado de la
Emision.

1.2. FACTORESDE RIESGO DEL EMISOR

El Emisor, Cga General de Ahorros de Canarias (CgaCanarias), es una Caja de Ahorros
congtituida por tiempo indefinido, sus factores de riesgo estén circunscritos a los propios de una
entidad de crédito y son los que se mencionan a continuacion:

- Riesgo de Crédito

- Riesgo de Tipo de Interés
- Riesgo de Tipo de Cambio
- Riesgo de Mercado

- Riesgo de Liquidez

- Riesgo Operacional
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Ladescripcion completa de los factores de riesgo del Emisor puede consultarse en el Documento
de Regigtro inscrito en los Registros Oficiales de la Comision Nacional del Mercado de Valores
el 13 de noviembre de 2008.

2. PRINCIPALESCARACTERISTICASDE LA EMISION

Denominacion

Participaciones Preferentes Serie |

Emisor
Caja General de Ahorros de Canarias

I mporte nominal dela Emisién

Hasta CINCUENTA MILLONES DE EUROS (50.000.000 euros), ampliables hasta un maximo
de SETENTA Y CINCO MILLONES DE EUROS (75.000.000 euros).

Valor nominal unitario

MIL EUROS (1.000 euros).

| mporte minimo de suscripcion

MIL EUROS (1.000 euros), esto es, una participacion preferente.

Prima de emision

CERO (0). Se emiten alapar.
Plazo
Perpetuo con posibilidad de que el Emisor amortice anticipadamente a partir del quinto afio.

Remuneracion

La Remuneracion, predeterminada y no acumulativa, ser&

- Durante el periodo comprendido entre la Fecha de Emision y Desembolso (inclusive) y el
5 de agosto de 2011 (exclusive), esto es, durante los dos primeros afios (el “Periodo de
Remuneracion Fija’): 7,00% nominal anual fijo, calculada en base Act/365, pagadera
anuamente.

- Desde e 5 de agosto de 2011 (inclusive), en adelante (“Periodo de Remuneracion
Variable’): variable, referenciada a EURIBOR tres meses mas un margen igual al
5,85%, sujeto a una remuneracion minima del 6,00% nominal anual, calculada en base
Act/365, pagadera trimestralmente.

Remuneracion de la provision de fondos

Durante el Periodo de Suscripcion, desde €l primer dia del depdsito congtituido con la provision
de fondos de la orden de suscripcion (inclusive) hasta la Fecha de Emision y Desembolso,
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(exclusive), el Emisor remunerard este depdsito al 2,00% nominal anual, calculado en base Act
/365.

Periodicidad de las Remuneracion

Durante el Periodo de Remuneracion Fija, la Remuneracion serd pagada anuamente, siendo la
primera fecha de pago el 5 de agosto de 2010 y la segunda €l 5 de agosto de 2011. Durante €l
Periodo de Remuneracion Variable, la Remuneracion se pagara por trimestres vencidos los dias,
5 de febrero, 5 de mayo, 5 agosto y 5 de noviembre de cada afo, siendo la primera el 5 de
noviembre de 2011.

Cada una sera una “Fecha de Pago de Remuneracion”.

Periodo de suscripcion

Comenzard a las 8:30 horas del dia siguiente ala inscripcion de la Nota de Valores en € Registro
Oficial delaCNMYV (siempre que haya sido publicada o, en caso contrario, desde el momento de
su publicacion) y finalizard a las 14:00 horas del dia 31 de julio de 2009, salvo en el supuesto de
cierre anticipado por suscripcion total de la Emision, tal y como se establece en el apartado 5.1.3
de laNotade Vaores.

Sistema de Colocacion

Existird un anico tramo de colocacion, atendiéndose las drdenes de suscripcion por riguroso
orden cronolégico de recepcion de las oficinas de la Entidad Colocadora.

Fecha de Emisién y Desembolso

Se efectuard en un Unico desembolso el dia 5 de agosto de 2009. No obstante, podra solicitarse
provision de fondos.

Cotizacion
Mercado AIAF de Renta Fija.
Liguidez

No se garantiza una liquidez rapida y fluida. No obstante, los Valores cotizaran en el Mercado
AlIAF de Renta Fija. Adicionalmente se ha suscrito un Contrato de Liquidez con la
CONFEDERACION ESPANOLA DE CAJAS DE AHORRO (CECA) por e que ésta se
compromete adar liquidez al valor mediante la cotizacidn de precios de compray venta, hasta el
10 % del importe efectivo de la Emision.

Entidad Colocadora

Caja General de Ahorros de Canarias.

Régimen Fiscal

Se incluye en €l apartado 4.14 de la Nota de Vaores un breve andlisis del actual Régimen Fiscal
de las Participaciones Preferentes Serie | para sustenedores.

Nota de Va ores —-Emision de Participaciones Preferentes Serie | de CajaCanarias- -8-



Comparacion con otras emisiones

Con €l fin de valorar las condiciones financieras de la emision, CajaCanarias ha obtenido las
opiniones de las entidades independientes y especializadas, “Calyon, Sucursal en Espaia’ y
“Natixis, Sucursal en Espafia.”. Dichas valoraciones estan fechadas a 27 de abril de 2009 y se
adjuntan como Anexo al Folleto.

3. DESCRIPCION DEL EMISOR

A continuacién, se muestra el Balance y Cuenta de Pérdidas y Ganancias correspondientes al
gjercicio 2007 y 2008 asf como los de marzo de 2009 y marzo de 2008".

Se incorporan por referencia, las Cuentas Anuales auditadas de los gjercicios 2007 y 2008, que
pueden ser consultadas en la web de la CNMV (www.cnmv.es) y de CagaCanarias
(www.cajacanarias.es).

! Los balances y cuentas de resultados de marzo de 2008 y 2009 han sido e aborados segiin la normativa contable
establecida en la Circular 4/2004 y Circular 6/2008 del Banco de Esparia respectivamente.
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Balance de Situacion I ndividual de Caja General de Ahorros de Canarias delos g ercicios 2007 y
2008 auditados (en miles de euros) en base a la Circular 6/2008 del Banco de Espaia.

BALANCE

ACTIVO 31.12.2008 31.12.2007
1. CAJAY DEPOSITOS EN BANCOS CENTRALES 370.235 150.445
2. CARTERA DE NEGOCIACION 3.314 907
3. OTROS ACTIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON CAMBIOS EN PYG
4. ACTIVOS FINANCIEROS DISPONIBLES PARA LA VENTA 583.229  1.154.193
5. INVERSIONES CREDITICIAS 10.294.738  9.958.935
6. CARTERA DE INVERSION A VENCIMIENTO 1.433.551 132.224
7. AJUSTES A ACTIVOS FINANCIEROS POR MACROCOBERTURAS
8. DERIVADOS DE COBERTURA 80.122 7.058
9. ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA 86.228 10.241
10. PARTICIPACIONES 44,995 60.007
11. CONTRATOS DE SEGUROS VINCULADOS A PENSIONES
13. ACTIVO MATERIAL 226.726 201.645
14. ACTIVO INTANGIBLE 17.697 13.505
15.ACTIVOS FISCALES 69.336 67.175
16. RESTO DE ACTIVOS 30.531 25.650

TOTAL ACTIVO 13.240.702 11.781.985
PASIVO 31.12.2008 31.12.2007
1. CARTERA DE NEGOCIACION 6.962 6.913
2. OTROS PASIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON CAMBIOS EN PYG
3. PASIVOS FINANCIEROS A COSTE AMORTIZADO 12.309.058 10.751.241
4. AJUSTES A PASIVOS FINANCIEROS POR MACROCOBERTURAS
5. DERIVADOS DE COBERTURA 3.821 95.026
6. PASIVOS ASOCIADOS CON ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA
8. PROVISIONES 41.296 48.781
9. PASIVOS FISCALES 15.847 24.425
10.FONDO DE LA OBRA SOCIAL (s6lo Cajas de Ahorros y Cooperativas de Crédito) 25.337 22.109
11. RESTO DE PASIVOS 27.024 27.433
12. CAPITAL REEMBOLSABLE A LA VISTA

TOTAL PASIVO 12.429.345 10.975.928

PATRIMONIO NETO 31.12.2008 31.12.2007
1. FONDOS PROPIOS 831.894 782.096
2. AJUSTES POR VALORACION -20.537 23.961

TOTAL PATRIMONIO NETO 811.357 806.057

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 13.240.702 11.781.985

Cuenta de Pérdidasy Ganancias Individual de Caja General de Ahorros de Canarias delos
gercicios 2007 y 2008 auditados (en miles de euros) en base a la Circular 6/2008 del Banco de

Espania.

CONCEPTOS 31.12.2008 31.12.2007
A) MARGEN DE INTERESES 218.569 200.906
B) MARGEN BRUTO 295.541 276.906
C) RESULTADO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 93.064 92.344
D) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 87.422 100.438
E) RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES CONTINUAI 73.898 91.593
F) RESULTADO DEL EJERCICIO 73.898 91.593
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Balance de Situacién Consolidado de Caja General de Ahorros de Canarias de los g ercicios 2007 y
2008 auditados (en miles de euros) en base a la Circular 6/2008 del Banco de Espaia.

ACTIVO 31.12.2008 31.12.2007
1. CAJA Y DEPOSITOS EN BANCOS CENTRALES 370.239 150.446
2. CARTERA DE NEGOCIACION 3.314 907
3. OTROS ACTIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON CAMBIOS EN PYG
4. ACTIVOS FINANCIEROS DISPONIBLES PARA LA VENTA 634.902 1.258.963
5. INVERSIONES CREDITICIAS 10.307.954 9.977.972
6. CARTERA DE INVERSION A VENCIMIENTO 1.433.551 132.224
7. AJUSTES A ACTIVOS FINANCIEROS POR MACROCOBERTURAS
8. DERIVADOS DE COBERTURA 80.122 7.058
9. ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA 93.225 10.241
10. PARTICIPACIONES 8.059 17.248
11. CONTRATOS DE SEGUROS VINCULADOS A PENSIONES
12. ACTIVOS POR REASEGUROS
13. ACTIVO MATERIAL 227.903 203.239
14. ACTIVO INTANGIBLE 24.306 20.918
15.ACTIVOS FISCALES 77.229 71.291
16. RESTO DE ACTIVOS 30.581 25.794

TOTAL ACTIVO 13.291.385 11.876.301
PASIVO 31.12.2008 31.12.2007
1. CARTERA DE NEGOCIACION 6.962 6.913
2. OTROS PASIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON CAMBIOS EN PYG
3. PASIVOS FINANCIEROS A COSTE AMORTIZADO 12.353.133 10.814.888
4. AJUSTES A PASIVOS FINANCIEROS POR MACROCOBERTURAS
5. DERIVADOS DE COBERTURA 3.821 95.026
6. PASIVOS ASOCIADOS CON ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA
7. PASIVOS POR CONTRATOS DE SEGUROS
8. PROVISIONES 41.296 48.781
9. PASIVOS FISCALES 17.951 30.587
10.FONDO DE LA OBRA SOCIAL (sélo Cajas de Ahorros y Cooperativas de Crédito) 25.337 22.109
11. RESTO DE PASIVOS 27.068 29.445
12. CAPITAL REEMBOLSABLE A LA VISTA (s6lo Cooperativas de Crédito)

TOTAL PASIVO 12.475.568 11.047.749

PATRIMONIO NETO 31.12.2008 31.12.2007
1. FONDOS PROPIOS 840.818 795.616
2. AJUSTES POR VALORACION -26.092 32.918

3. INTERESES MINORITARIOS 1.091 18

TOTAL PATRIMONIO NETO 815.817 828.552

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 13.291.385 11.876.301

Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada de Caja Gener al de Ahorros de Canarias de los
gercicios 2007 y 2008 auditados (en miles de euros) en base a la Circular 6/2008 del Banco de

Espania.

CONCEPTOS 31.12.2008 31.12.2007

A) MARGEN DE INTERESES 219.096 201.078
B) MARGEN BRUTO 291.805 288.351
C) RESULTADO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 82.664 96.972
D) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 81.568 103.779
E) RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES CONTINUAD: 71.254 92.872
F) RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 71.254 92.872
F.1. Resultado atribuido a la entidad dominante 71.395 93.431
F.2. Resultado atribuido a intereses minoritarios -141 -559
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Balance de Situacion Individual de Caja General de Ahorros de Canarias a mar zo de 2009

(en milesde euros).

ACTIVO 31.03.2009
1. CAJA'Y DEPOSITOS EN BANCOS CENTRALES 229.504
2. CARTERA DE NEGOCIACION 4.780
3. OTROS ACTIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON CAMBIOS EN PYG

4. ACTIVOS FINANCIEROS DISPONIBLES PARA LA VENTA 540.084
5. INVERSIONES CREDITICIAS 10.160.712
6. CARTERA DE INVERSION A VENCIMIENTO 1.468.629
7. AJUSTES A ACTIVOS FINANCIEROS POR MACROCOBERTURAS

8. DERIVADOS DE COBERTURA 125.623
9. ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA 129.583
10. PARTICIPACIONES 49.593
11. CONTRATOS DE SEGUROS VINCULADOS A PENSIONES

13. ACTIVO MATERIAL 227.538
14. ACTIVO INTANGIBLE 17.757
15.ACTIVOS FISCALES 70.651
16. RESTO DE ACTIVOS 25.691
TOTAL ACTIVO 13.050.145
PASIVO 31.03.2009
1. CARTERA DE NEGOCIACION 8.673
2. OTROS PASIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON CAMBIOS EN PYG

3. PASIVOS FINANCIEROS A COSTE AMORTIZADO 12.093.707
4. AJUSTES A PASIVOS FINANCIEROS POR MACROCOBERTURAS

5. DERIVADOS DE COBERTURA 1.612
6. PASIVOS ASOCIADOS CON ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA

8. PROVISIONES 40.711
9. PASIVOS FISCALES 15.847
10.FONDO DE LA OBRA SOCIAL (s6lo Cajas de Ahorros y Cooperativas de Crédito) 39.405
11. RESTO DE PASIVOS 37.205
12. CAPITAL REEMBOLSABLE A LA VISTA
TOTAL PASIVO 12.237.160
PATRIMONIO NETO 31.03.2009
1. FONDOS PROPIOS 833.928
2. AJUSTES POR VALORACION -20.943
TOTAL PATRIMONIO NETO 812.985
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 13.050.145

Cuenta de Pérdidasy Ganancias I ndividual de Caja General de Ahorros de Canarias a

mar zo de 2009 (en miles de euro0s).

CONCEPTOS 31.03.2009
A) MARGEN DE INTERESES 65.649
B) MARGEN BRUTO 87.598
C) RESULTADO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 22.729
D) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 21.176
E) RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES CONTINUADAS 20.434
F) RESULTADO DEL EJERCICIO 20.434
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Balance de Situacion Individual de Caja General de Ahorros de Canarias a mar zo de 2008

(en milesde euros).

ACTIVO 31.03.2008
1. CAJAY DEPOSITOS EN BANCOS CENTRALES 115.464
2. CARTERA DE NEGOCIACION 2.130
3. OTROS ACTIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON CAMBIOSENPY G
4. ACTIVOS FINANCIEROS DISPONIBLES PARA LA VENTA 1.348.302
5. INVERSIONES CREDITICIAS 9.936.275
6. CARTERA DE INVERSION A VENCIMIENTO 132.439
9. AJUSTES A ACTIVOS FINANCIEROS POR MACROCOBERTURAS
10. DERIVADOS DE COBERTURA 14.117
11. ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA 10.734
12. PARTICIPACIONES 60.792
13. CONTRATOS DE SEGUROS VINCULADOS A PENSIONES
14. ACTIVOS POR REASEGUROS
15. ACTIVO MATERIAL 205.691
16. ACTIVO INTANGIBLE 12.907
17. ACTIVOS FISCALES 67.187
18. PERIODIFICACIONES 14.045
19. OTROS ACTIVOS 28.898
TOTAL ACTIVO 11.948.981
PASIVO 31.03.2008
1. CARTERA DE NEGOCIACION 1.273
2. OTROS PASIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON CAMBIOSENPYyY G
3. PASIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON CAMBIOS EN PATRIMONIO NETO
4. PASIVOS FINANCIEROS A COSTE AMORTIZADO 10.910.313
10. AJUSTES A PASIVOS FINANCIEROS POR MACRO-COBERTURAS
11. DERIVADOS DE COBERTURA 72.121
12. PASIVOS ASOCIADOS CON ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA
13. PASIVOS POR CONTRATOS DE SEGUROS
14. PROVISIONES 50.523
15. PASIVOS FISCALES 22.175
16. PERIODIFICACIONES 34.088
17. OTROS PASIVOS 33.328
18. CAPITAL CON NATURALEZA DE PASIVO FINANCIERO
TOTAL PASIVO 11.123.821
PATRIMONIO NETO 31.03.2008
2. AJUSTES POR VALORACION 18.709
3. FONDOS PROPIOS 806.451
TOTAL PATRIMONIO NETO 825.160
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 11.948.981

Cuenta de Pérdidasy Ganancias I ndividual de Caja General de Ahorros de Canarias a

mar zo de 2008 (en miles de euro0s).

CONCEPTOS 31.03.2008
A).MARGEN DE INTERMEDIACION 54.588
B).MARGEN ORDINARIO 72.858
C).MARGEN DE EXPLOTACION 33.290
D) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 25.118
E) RESULTADO DE LA ACTIVIDAD ORDINARIA 24.355
F) RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 24.355
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Balance de Situacion Consolidado de Caja General de Ahorros de Canarias a marzo de

2009 (en milesde euros).

ACTIVO 31.03.2009
1. CAJA Y DEPOSITOS EN BANCOS CENTRALES 229.504
2. CARTERA DE NEGOCIACION 4.780
3. OTROS ACTIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON CAMBIOS EN PYG

4. ACTIVOS FINANCIEROS DISPONIBLES PARA LA VENTA 589.559
5. INVERSIONES CREDITICIAS 10.186.081
6. CARTERA DE INVERSION A VENCIMIENTO 1.468.629
7. AJUSTES A ACTIVOS FINANCIEROS POR MACROCOBERTURAS

8. DERIVADOS DE COBERTURA 125.623
9. ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA 136.580
10. PARTICIPACIONES 6.616
11. CONTRATOS DE SEGUROS VINCULADOS A PENSIONES

12. ACTIVOS POR REASEGUROS

13. ACTIVO MATERIAL 228.610
14. ACTIVO INTANGIBLE 25.448
15.ACTIVOS FISCALES 79.698
16. RESTO DE ACTIVOS 25.718
TOTAL ACTIVO 13.106.846
PASIVO 31.03.2009
1. CARTERA DE NEGOCIACION 8.673
2. OTROS PASIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON CAMBIOS EN PYG

3. PASIVOS FINANCIEROS A COSTE AMORTIZADO 12.147.456
4. AJUSTES A PASIVOS FINANCIEROS POR MACROCOBERTURAS

5. DERIVADOS DE COBERTURA 1.612
6. PASIVOS ASOCIADOS CON ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA

7. PASIVOS POR CONTRATOS DE SEGUROS

8. PROVISIONES 40.711
9. PASIVOS FISCALES 17.350
10.FONDO DE LA OBRA SOCIAL (s6lo Cajas de Ahorros y Cooperativas de Crédito) 39.405
11. RESTO DE PASIVOS 37.206
12. CAPITAL REEMBOLSABLE A LA VISTA (s6lo Cooperativas de Crédito)

TOTAL PASIVO 12.292.413
PATRIMONIO NETO 31.03.2009
1. FONDOS PROPIOS 842.731
2. AJUSTES POR VALORACION -29.233
3. INTERESES MINORITARIOS 935
TOTAL PATRIMONIO NETO 814.433
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 13.106.846

Cuenta de Pérdidasy Ganancias Consolidada de Caja General de Ahorros de Canarias a

mar zo de 2009 (en miles de euro0s).

CONCEPTOS 31.03.2009
A) MARGEN DE INTERESES 65.938
B) MARGEN BRUTO 85.065
C) RESULTADO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 18.640
D) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 18.695
E) RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES CONTINUADAS 17.882
F) RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 17.882
F.1. Resultado atribuido a la entidad dominante 18.076
F.2. Resultado atribuido a intereses minoritarios -194
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Balance de Situacion Consolidado de Caja General de Ahorros de Canarias a marzo de
2008 (en milesde euros).

ACTIVO 31.03.2008
1. CAJA'Y DEPOSITOS EN BANCOS CENTRALES 115.468
2. CARTERA DE NEGOCIACION 2.130
3. OTROS ACTIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE

4. ACTIVOS FINANCIEROS DISPONIBLES PARA LA VENTA 1.446.004
5. INVERSIONES CREDITICIAS 9.952.628
6. CARTERA DE INVERSION A VENCIMIENTO 132.439
9. AJUSTES A ACTIVOS FINANCIEROS POR MACROCOBERTURAS

10. DERIVADOS DE COBERTURA 14.117
11. ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA 20.651
12. PARTICIPACIONES 7.002

13. CONTRATOS DE SEGUROS VINCULADOS A PENSIONES
14. ACTIVOS POR REASEGUROS

15. ACTIVO MATERIAL 207.138
16. ACTIVO INTANGIBLE 21.663
17. ACTIVOS FISCALES 72.376
18. PERIODIFICACIONES 14.181
19. OTROS ACTIVOS 29.018
TOTAL ACTIVO 12.034.815
PASIVO 31.03.2008
1. CARTERA DE NEGOCIACION 1.273

2. OTROS PASIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON CAMBIOS EN PERDIDAS Y GANANCIAS
3. PASIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON CAMBIOS EN PATRIMONIO NETO

4. PASIVOS FINANCIEROS A COSTE AMORTIZADO 10.969.826
10. AJUSTES A PASIVOS FINANCIEROS POR MACRO-COBERTURAS
11. DERIVADOS DE COBERTURA 72.121

12. PASIVOS ASOCIADOS CON ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA
13. PASIVOS POR CONTRATOS DE SEGUROS

14. PROVISIONES 50.523
15. PASIVOS FISCALES 28.432
16. PERIODIFICACIONES 34.191
17. OTROS PASIVOS 59.338
18. CAPITAL CON NATURALEZA DE PASIVO FINANCIERO

TOTAL PASIVO 11.215.704
PATRIMONIO NETO 31.03.2008

1. INTERESES MINORITARIOS 1.188
2. AJUSTES POR VALORACION 23.729
3. FONDOS PROPIOS 794.194
TOTAL PATRIMONIO NETO 819.111
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 12.034.815

Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada de Caja General de Ahorros de Canarias a
mar zo de 2008 (en miles de eur0s).

CONCEPTOS 31.03.2008

A).MARGEN DE INTERMEDIACION 55.374
B).MARGEN ORDINARIO 72.484
C).MARGEN DE EXPLOTACION 32.122
D) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 24.269
E) RESULTADO DE LA ACTIVIDAD ORDINARIA 23.726
F) RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 23.726
F.1. Resultado atribuido a la minoria -163

G) RESULTADO ATRIBUIDO AL GRUPO 23.889
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II. FACTORESDE RIESGO

A continuacién, se describen los principales riesgos inherentes a los Valores que se emiten al
amparo del presente Folleto:

Riesgo de no percepcion de la Remuneracion

Las Participaciones Preferentes son un producto complejo y de caracter perpetuo. La presente
Emisidon no constituye un depdsito bancario y, en consecuencia, no se incluye entre las garantias
del Fondo de Garantia de Depdsitos.

Ladistribucion de la Remuneracion estara condicionada a:

a) que la suma de las Remuneraciones pagadas durante €l gercicio en curso y que se
propone pagar durante el periodo de devengo en curso a todas las participaciones
preferentes y valores equiparables del emisor y de sus filiales, que se encuentren
garantizadas por el Emisor, no supere el Beneficio Digribuible auditado del ejercicio
fiscal anterior, tal y como se define en el apartado 4.7.1de laNota de Valores.

b) a las limitaciones impuestas por la normativa bancaria espariola sobre recursos propios
gue se describen en el apartado 4.7.1 b) de la presente Nota de Valores.

No obstante, los titulares de las Participaciones Preferentes Serie | tendran derecho a percibir la
parte de la Remuneracién que les corresponda, hasta el limite que fuere posible. En el supuesto
de pago parcial (segin se describe en el apartado 4.7.1 b), la Remuneracion sobre las
Participaciones Preferentes Serie |, junto con las remuneraciones que correspondan al resto de
las participaciones preferentes o valores equiparables emitidos o0 que pueda emitir en un futuro,
se declararan a prorrata, teniendo en cuenta la proporciéon existente entre: (1) la cantidad total
disponible para el pago de la Remuneracion a las Participaciones Preferentes Seriel y el resto de
participaciones preferentes y valores equiparables, s existieren, y (2) la cantidad que se hubiese
pagado alas Participaciones Preferentes Serie | y al resto de participaciones preferentes y valores
equiparables, si existieren, de no haber existido limitacion alguna a pago de la Remuneracion.
En consecuencia, € importe que por la Remuneracion percibirian los titulares de Participaciones
Preferentes de la Serie | estaria en funcion, en este supuesto, del importe total de participaciones
preferentes (incluidas las Participaciones Preferentes Serie 1) y valores equiparables en
circulacion en el momento del pago y de laremuneracion ala que pudieran tener derecho el resto
de participaciones preferentes y valores equiparables.

Si por alguno de los motivos anteriores no se pagara Remuneracion alguna en una de las Fechas
de Pago (conforme a lo establecido en el apartado 4.7.2 de la Nota de Valores), se perdera el
derecho a percibir dicha Remuneracidn, no teniendo por qué afectar al pago de la Remuneracion
futura'y el Emisor no tendra por que pagar ninguna remuneracion ni intereses sobre la misma,
respecto a dicho Periodo de Devengo de Remuneracion (segun se define en el apartado 4.7.1 de
la Nota de Vaores), con independencia de que en el futuro se declaren o no Remuneraciones
futuras respecto de las Participaciones Preferentes Serie | en cualquier Periodo de Devengo de
Remuneracion poserior.

La Remuneracion de las Participaciones Preferentes no es un dividendo, sino un tipo de interés
cuyo pago esta condicionado a que laentidad consiga un Beneficio Distribuible suficiente.

El Beneficio Distribuible correspondiente a los tres ultimos gercicios ha sido el siguiente:
71.254 miles de euros (2008), 91.593 miles de euros (2007) y 87.014 miles de euros (2006). A
efectos meramente tedricos, y suponiendo que el 1 de enero de 2009 se hubieran emitido
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Participaciones Preferentes Serie | por importe de 50.000.000 euros, € pago de laremuneracion
de las Participaciones Preferentes Serie | correspondiente a primer gjercicio supondria una carga
tedrica del 4,912% del Beneficio Distribuible (en e supuesto de que se hubiese ampliado €l
importe de la Emision hasta el maximo previsto, 75.000.000 euros, la carga tedrica seria de un
7,368%). Dicha cifra ha sido calculada considerando una remuneracion constante durante el
gjercicio 2009 del 7,00% nominal anual y tomando como Beneficio Distribuible 71.254 miles de
euros, correspondiente al beneficio neto consolidado del Grupo CajaCanarias del gercicio 2008
(que es menor que el beneficio individual de CajaCanarias en el gjercicio 2008).

Riesgo de absorcion de pérdidas

En el supuesto extremo de insuficiencia patrimonial del Emisor, éste podria liquidar la Emision
por un valor inferior al nominal de las Participaciones Preferentes, con la consiguiente pérdida
para sus titulares del principal invertido. Es esta capacidad potencial de absorber pérdidas la que
hace gue la emision de participaciones preferentes se considere como “recursos propios’ de las
entidades de crédito que las emiten.

Riesgo de perpetuidad

Estos Valores son perpetuos (es decir, el Emisor no tendra obligacién de reembolsar su
principal).

No obstante, transcurridos cinco (5) afios desde la Fecha de Emision y Desembolso (segin se
define en el apartado 4.12 de la presente Nota de Valores) y siempre coincidiendo con una Fecha
de Pago de Remuneracion, el Emisor podrd, en cualquier momento, amortizar las Participaciones
Preferentes Serie | con autorizacion previa del Banco de Esparia.

En este supuesto, €l inversor recibird el valor nominal de las participaciones preferentes, méas, en
su caso, un importe igual ala Remuneracion devengada y no satisfecha hasta la fecha establecida
parala amortizacion.

Riesgo de orden de prelacién
Las Participaciones Preferentes Serie | se situaran:
) detras de todos los acreedores privilegiados, comunes y subordinados del Emisor.

i) al mismo nivel que cualquier otra serie de participaciones preferentes o valores
equiparables emitidos o garantizados por el Emisor con un mismo rango que las
Participaciones Preferentes Serie I, que haya emitido o, en su caso, pueda emitir en
un futuro; y

i) por delante de las cuotas participativas del Emisor, que en su caso pueda emitir el
Emisor, asi como Unicamente para €l caso de liquidacion de CajaCanarias por delante
de la Obra Benéfico Social del Emisor en cuanto a destino del remanente que pudiera
guedar una vez atendidas todas las obligaciones de CajaCanarias.

Los titulares de Participaciones Preferentes, por € mero hecho de su suscripcion y adquisicion,
renunciaran a cualquier orden de prelacion distinto del descrito anteriormente que pudiera
corresponderles en virtud de la legislacion aplicable en cada momento y, en particular, el que
pudieraresultar de la aplicacion de lo dispuesto en los articulos 92 y 158 de la Ley 22/2003, de 9
dejulio, Concursal ("laLey Concursal™).
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El adjetivo "preferente’ que la legislacion espariola otorga a las participaciones preferentes no
significa que sus titulares tengan la condicidn de acreedores privilegiados.

Riesgo de mercado

Una vez admitida a cotizacion en el Mercado AIAF de Renta Fija la presente Emision, el precio
de cotizacion de las Participaciones Preferentes Serie | podrd evolucionar favorable o
desfavorablemente en funcion de las condiciones del mercado, pudiendo situarse en niveles
inferiores al Precio de Emision.

Si el inversor quisiera vender sus Participaciones Preferentes, podria ocurrir que €l precio de
venta fuera menor que el precio que pagd por adquirirlas, es decir, €l inversor puede sufrir
pérdidas.

Riesgo deliquidez

Aunque se solicitara la cotizacion de esta Emision en el Mercado AIAF de Renta Fija, no es
posible asegurar que € inversor pueda venderlas con carécter inmediato ya que no existen
garantias de que vaya a producirse una negociacion activaen el mercado.

Una vez los Valores hayan sido admitidos a cotizacion en el Mercado AIAF de Renta Fija, su
precio puede variar favorable o desfavorablemente en funcién de las condiciones del mercado,
pudiendo ocurrir que se sitle en niveles inferiores a su precio de adquisicion.

Con € fin de dotar de liquidez a los valores que se emiten a amparo de la presente Nota de
Valores, CajaCanarias ha formalizado un Contrato de Liquidez con la Confederacién Espafiola
de Cgas de Ahorros (CECA) (la “Entidad de Liquidez’) de fecha 24 de abril de 2009. Las
caracteristicas de dicho contrato se detallan en el apartado 6.3 del presente Folleto.

Riesgo deliquidacién dela Emision

La Emision, a pesar de su caracter perpetuo, podra ser liquidada si se da alguno de los siguientes
supuestos:

- Liguidacion o disolucién del Emisor.
- Reduccion de los Fondos Propios del Emisor y de sus cuotas participativas, en su
caso, a cero, sin liguidacion de la Caja y con un aumento simultaneo del Fondo
Fundacional o una emision simultanea de cuotas participativas.
Laliquidacion de la Emisidn en estos supuestos no garantiza necesariamente a los titulares de las
Participaciones Preferentes Serie | la percepcion del 100% de las Cuotas de Liquidaciéon
correspondientes a las mismas (equivalente a su valor nominal, esto es, mil (1.000) euros por
Valor, mas, en su caso, un importe igual a la Remuneracion devengada y no pagada
correspondiente al Periodo de Devengo de la Remuneracion en curso y hasta la Fecha de Pago).

Riesgo de variacion dela calidad crediticia

Los Valores emitidos al amparo de la presente Nota de Valores no han sido calificados por las
Agencias de calificacion de riesgo crediticio. No obstante, la calificacion otorgada a
CajaCanarias por la agencia de calificacion Fitch Ratings, cuya Ultima revision se ha realizado el
dejulio de 2008, es de A paraladeudaalargo plazo y F1 paraladeuda a corto plazo.

Una variacion de los ratings asignados al Emisor, podria afectar al valor de mercado de la
Emision.
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Como referencia para el suscriptor, en el cuadro siguiente se describen las categorias utilizadas
por Fitch Ratings.

RATING Fitch Ratings SIGNIFICADD

A8 Maxima calidad crediticia

AA Muy alta calidad crediticia
o ] Alta calidad crediticia
I BEE Buena calidad crediticia
é EE Especulativo
' B Altamente especulativo
E [
= o Ao riesgo de insolvencia

C

Y]

nln} Insolvencia

[
o RATING Fitch Ratings SIGNIFICADD
I~ F1 Maxima calidad crediticia
é Fz Buena calidad crediticia
o F3 Aceptable calidad crediticia
E B Especulativo
O C ahko riesgo de insolvencia
- ] Insolvencia

Las mencionadas calificaciones crediticias son solo una estimacién y no tienen por qué evitar a
los potenciales inversores la necesidad de efectuar sus propios andlisis del Emisor o de los
valores a adquirir.
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[11. NOTA DE VALORES

1. PERSONASRESPONSABLES
1.1. Personas que asumen la responsabilidad del contenido de la nota de valores

D. David J. Cova Alonso con DNI. N° 42.066.973-L, Director General de Cagja General de
Ahorros de Canarias, (“CajaCanarias’ o € “Emisor” o la “Entidad”), en virtud de las
facultades conferidas a tal efecto por el Acuerdo del Consgjo de Administracion de la Entidad
con fecha 10 de marzo de 2009 y en nombre y representacion de Caja General de Ahorros de
Canarias asume laresponsabilidad del contenido de la presente Nota de Valores.

D. David J. Cova Alonso, tras actuar con una diligencia razonable para garantizar que asi es,
declara que la informacion contenida en la presente Nota de Valores es, seglin su conocimiento,
conforme a loshechosy no incurre en ninguna omisién que pudiese afectar a su contenido.

2. FACTORESDE RIESGO

Véase el epigrafe |l del presente Folleto.

3. INFORMACION FUNDAMENTAL

3.1. Interésde las personasfisicasy juridicas participantes en la oferta

No existen intereses particulares de las personas que participan en la Emision que sean
importantes parala misma, salvo lo indicado en el apartado 3.2. posterior.

3.2. Motivo dela oferta y destino de los Ingresos

Los fondos obtenidos de la Emisién de las Participaciones Preferentes Serie | se destinaran a
fortalecer los Recursos Propios del Grupo Cga General de Ahorros de Canarias.

Con larealizaciéon de esta emision, suponiendo un importe suscrito de 50 millones de euros, y si
no se amortizan las otras emisiones vigentes que computan como recursos propios, € ratio de
solvencia del Grupo CgjaCanarias mejoraria en 0,55%, pasando del 12,31% al 31 de diciembre
de 2008, al 12,86%; V €l ratio TIER | que a 31 de diciembre de 2008 ascendia al 8,19% pasaria,
con laiinclusién de esta Emision, a ser del 8,74%. Si el volumen suscrito fuera finalmente de 75
millones, €l ratio de solvenciapasariaa ser del 13,14%y el TIER | del 9,02%. Estos célculos han
sido realizados utilizando como base el capital Tier | y Tier Il y los riesgos ponderados a
diciembre de 08, que se muestran a continuacion:

| Diciembre 08
Capital Tier | (miles de €) 740.377
Capital Tier Il (miles de €) 372.435
Capital Recursos Propios Computables (miles de €) 1.112.812
Riesgos ponderados 9.042.600
Ratio de Solvencia 12,31%

Por otro lado, suponiendo que el importe total de suscripcion fuese de 50 millones de euros, y
bajo la hipétesis de mantenimiento de la cifra de recursos propios bésicos, la Emision de
Participaciones Preferentes Serie | supondria un 6,33% sobre los recursos propios basicos totales
(incluyendo la propia Emisién), siendo un 9,20% en el que caso de que €l volumen finalmente
suscrito fuese de 75 millones de euros.
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CagjaCanarias ha solicitado al Banco de Esparfia con fecha 27 de marzo de 2009, el computo de
las Participaciones Preferentes Serie | objeto de la presente Emisibn como recursos propios
computables de primera categoria del Grupo CajaCanarias. La obtencion de dicha calificacion
sera comunicada a la Comision Nacional del Mercado de Valores ("CNMV").

Si la calificacién como recursos propios mencionada en el parrafo anterior fuera denegada a los
Valores objeto de este Folleto, el Emisor comunicara dicho extremo como hecho relevante a la
CNMV.

Si la denegacion de la calificacién como recursos propios a las Participaciones Preferentes Serie
| tuviera lugar una vez finalizado el Periodo de Suscripcion, € Emisor se compromete a
mantener la Emision en los mismos términos y condiciones en que se encuentra bajo la presente
Nota de Valores, sin perjuicio de las eventuales adaptaciones que el citado hecho pudiera
requerir.

Tanto en el supuesto de que la calificacion como recursos propios fuera denegada, como en €l
caso de que se produzca cualquier modificacion de la legislacion espafiola relativa a esta materia
gue afecte a la posibilidad de computar la presente Emision de Participaciones Preferentes Serie
| como recursos propios del Grupo CgaCanarias, el Emisor o cudesguiera de sus Filiales,
podran adquirir las Participaciones Preferentes Serie | que estén en circulacion y procedera, en su
caso, a su amortizacion, todo ello de conformidad con lo dispuesto en la legislacién vigente en
ese momento.

A los efectos de lo previsto en la presente Nota de Valores, se entendera por "Filial", cualquier
entidad sobre la que CajaCanarias pueda tener, directa o indirectamente, control de conformidad
con el articulo 42 del Codigo de Comercio, por remision del articulo 4 de la Ley 24/1988, de 28
dejulio, del Mercado de Valores ("laLMV").

Igualmente, se entendera por "Grupo" o "Grupo CajaCanarias’, el Emisor junto con sus
Filiales consolidadas, de acuerdo con lo establecido en el articulo 8.3 de la Ley 13/1985, de 25
de mayo, de Coeficientes de Inversion, Recursos Propios y Obligaciones de Informacion de los
Intermediarios Financieros, el Real Decreto 216/2008, de 15 de febrero, de recursos propios de
las entidades financieras ("el Real Decreto 216/2008") y la Circular 3/2008, de 22 de mayo, del
Banco de Espafia, a entidades de crédito, sobre determinacion y control de los recursos propios
minimos ("la Circular 3/2008 del Banco de Espaiia").

Bajo el supuesto de que se suscriba la totalidad del importe inicial de la Emision (50.000.000 €),
los gastos de emision previstos para tramites oficiales y otros relacionados con la colocacion de
la Emisidn se desglosan conforme a la siguiente tabla:

Concepto Importe (€) | % sobre la emision
Registro del Folleto enlaCNMV 7.000 0,014%
Tasas CNMV (admisién a cotizacion) 1.500 0,003%
Tasas AIAF 2.500 0,005%
Tarifade registro en IBERCLEAR 500 0,001%

TOTAL 11.500 0,023%
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4. INFORMACION RELATIVA A LOS VALORES QUE VAN A
OFERTARSE/ADMITIRSE A COTIZACION

4.1. Descripcion del tipo y clase de valores

La Participaciones Preferentes Serie | son valores atipicos de caracter perpetuo y su figura esta
reconocida en €l articulo 7 y en la Disposicion Adicional Segunda de la Ley 13/1985, de 25 de
mayo, de Coeficientes de Inversion, Recursos Propios y Obligaciones de Informacién de los
Intermediarios Financieros, segin la redaccion dada, respectivamente, por la Ley 44/2002, de 22
de noviembre, de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, por la Ley 19/2003, de 4 dejulio,
sobre régimen juridico de los movimientos de capitales y de las transacciones econdmicas con el
exterior y sobre determinadas medidas de prevencion del blanqueo de capitales, por la Ley
62/2003, de 30 de diciembre, de medidas fiscales, administrativas y del orden social, por la Ley
23/2005, de 18 de noviembre, de reformas en materia tributaria para e impulso a la
productividad y por 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 Afiadido, y se introducen otras modificaciones en la normativa tributaria. (la"Ley
13/1985"), en el Real Decreto 216/2008, de 15 de febrero, de recursos propios de las entidades
financieras ("el Real Decreto 216/2008") y en la Circular 3/2008, de 22 de mayo, del Banco de
Esparia, a entidades de crédito, sobre determinacidon y control de los recursos propios minimos
("laCircular 3/2008 del Banco de Espafia’).

El empleo de la expresion "participaciones preferentes’ incluye cualesguiera participaciones
preferentes emitidas o que en el futuro emita el Emisor o una Filial con garantia del Emisor, con
arreglo alaLey 13/1985.

Las participaciones preferentes no son valores de renta fija cuya percepcion a vencimiento esté
asegurada, sino que son valores de caracter complejo que puede conllevar pérdida de principal.

Las participaciones preferentes, a tener caracter perpetuo, no tienen plazo de vencimiento y el
Emisor no esta obligado areembolsar su principal.

El presente Folleto se formaliza con el objeto de proceder a la emision de cincuenta mil
Participaciones Preferentes Serie |, ampliable hasta un méximo de setenta y cinco mil
Participaciones Preferentes, de 1.000 euros de valor nominal cada una.

Tal y como se indica en €l apartado 5.3 siguiente, las Participaciones Preferentes Serie | se
emiten a la par, no existiendo prima ni descuento en la Emision. En consecuencia, €l precio de
suscripcion de las Participaciones Preferentes Serie | sera de 1.000 euros por cada una.

El importe de la Emision sera de cincuenta millones (50.000.000) de euros, ampliable hasta un
maximo de setenta'y cinco millones (75.000.000) de euros.

El importe total de la Emision quedara fijado, una vez finalizado el Periodo de Suscripcion (ver
apartado 5.1.3), por e importe efectivamente suscrito.

Todas las Participaciones Preferentes Serie | seran de idénticas caracteristicas constituyendo un
conjunto de valores homogéneo, y estaran representadas mediante anotaciones en cuenta y no
tendran carécter de valores nominativos.
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4.2. Legidacion delos valores

Los Valores se emiten al amparo de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en
materia de admision a negociacion de valores en mercados secundarios oficiales, de ofertas
publicas de venta o suscripcion y del folleto exigible a tales efectos, asi como sus normas de
desarrollo, en particular el Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre. Asimismo, la Emision
de conformidad a lo establecido en la Disposicion Adicional Tercera de la Ley 19/2003, que
modifica la Disposicién Adicional Segunda de la Ley 13/1985, de 25 de mayo, la cual establece
los requisitos y caracteristicas de las participaciones preferentes.

La presente Nota de Valores ha sido elaborada siguiendo lo establecido en el Anexo V del
Reglamento (CE) n° 809/2004, 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 informacion contenida en los
folletos, asi como al formato, la incorporacion por referencia, la publicacidon de dichos folletos y
ladifusion de publicidad.

4.3. Representacion de los valores

Las Participaciones Preferentes Serie | estarén representadas por medio de anotaciones en cuenta
y se inscribirén en los correspondientes registros contables a cargo de la Sociedad de Gestion de
los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores, SAA.U. (IBERCLEAR),
entidad domiciliada en Madrid, Plaza de la Lealtad, n° 1, y de sus Entidades Participantes.

4.4. Divisadela Emision
Las Participaciones Preferentes Serie | estardn denominadas en euros (€).
4.5. Orden de Prelacion
Las Participaciones Preferentes Serie | se situaran::
iv) detras de todos los acreedores privilegiados, comunes y subordinados del Emisor.

V) al mismo nivel con cualquier otra serie de participaciones preferentes o valores
equiparables emitidos o garantizados por el Emisor con un mismo rango que las
Participaciones Preferentes Serie I, que haya emitido o, en su caso, pueda emitir en
un futuro; y

Vi) por delante de las cuotas participativas del Emisor, que en su caso pueda emitir el
Emisor, asi como Unicamente para €l caso de liquidacion de CajaCanarias por delante
de la Obra Benéfico Social del Emisor en cuanto a destino del remanente que pudiera
guedar una vez atendidas todas las obligaciones de CajaCanarias.

Los titulares de Participaciones Preferentes, por € mero hecho de su suscripcion y adquisicion,
renunciaran a cualquier orden de prelacién distinto del descrito anteriormente que pudiera
corresponderles en virtud de la legislacion aplicable en cada momento y, en particular, el que
pudieraresultar de la aplicacion de lo dispuesto en los articulos 92 y 158 de la Ley 22/2003, de 9
dejulio, Concursal ("laLey Concursal™).

El adjetivo "preferente’ que la legislacion espariola otorga a las participaciones preferentes no
significa que sus titulares tengan la condicion de acreedores “privilegiados’. Al contrario, en
orden de prelacion, las participaciones "preferentes’ estan por detras de todos los acreedores del
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Emisor, incluso detras de las obligaciones subordinadas. Las participaciones “preferentes’ solo
tienen preferenciarespecto a lostitulares de cuotas participativas, si estos existiesen.

4.6. Descripcion de los derechos vinculados a los Valores y procedimiento para €l gjercicio
de los mismos

Las Participaciones Preferentes Serie | otorgan a sus titulares exclusivamente los derechos
econdmicos y politicos que se describen a continuacion.

El gercicio de los derechos politicos citados en €l apartado siguiente 4.6.2. de la presente Nota
de Valores se reconoce, para los titulares de las Participaciones Preferentes Serie | de manera
conjunta con los demés titulares de participaciones preferentes del Emisor en cada momento.

46.1 Derechosecondmicos

4.6.1.1 Derecho apercibir la Remuneracion predeter minada de caracter no acumulativo 'y
condicionado a la existencia de Beneficio Distribuible

Los titulares de Participaciones Preferentes Serie | tendrén derecho a percibir una remuneracion
predeterminada no acumulativa (la “Remuneracion”). Dicha Remuneracion se devengara
diariamente, desde la Fecha de Emision y Desembolso (inclusive), prevista para el 5 de agosto de
2009, sobre el importe nominal de las Participaciones Preferentes, en base Act/365:

- Durante el periodo comprendido entre la Fecha de Emision y Desembolso (inclusive) y el
5 de agosto de 2011(exclusive), esto es, durante los dos primeros afos (el “Periodo de
Remuneracién Fija”): 7,00% nominal anual fijo, pagadera anualmente.

- Desde el 5 de agosto de 2011(inclusive), en adelante (el “Periodo de Remuneracién
Variable’): variable, referenciada a EURIBOR tres meses mas un margen igual al
5,85%, sujeto a una remuneracion minima del 6,00% nominal anual, pagadera
trimestralmente.

El cllculo del EURIBOR atres meses aparece reflgjado en el apartado 4.7 siguiente.

La Remuneracion de las Participaciones Preferentes estd condicionada a que la entidad consiga
Beneficios Didtribuibles y a la existencia de recursos propios suficientes de acuerdo con la
normativa bancaria aplicable al Emisor.

El régimen de percepcion de Remuneraciones se halla descrito ampliamente en el apartado 4.7.1.
siguiente.

4.6.1.2 Derechoapercibir €l precio de amortizacién

En los supuestos de amortizacién contemplados en el apartado 4.8 siguiente, los titulares de
Participaciones Preferentes Serie | tendran derecho a percibir un Precio de Amortizacion (segin
se define en el apartado 4.8.1 de la presente Nota de Valores) por cada Participacion Preferente.
Dicho Precio de Amortizacion consistira en un importe igual a su valor nomina mas una
cantidad igual a la Remuneracion devengada y no satisfecha, desde la dltima Fecha de Pago de
Remuneracion (segun se define en el apartado 4.7.2 de la presente Nota de Vaores) hasta la
fecha fijada para el pago del precio de amortizacion.
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4.6.1.3 Derechoapercibir las Cuotas de Liquidacion —Limites
1. Disolucion o Liquidaciéon del Emisor

La Emision, a pesar de su caracter perpetuo, podra ser liquidada si se da alguno de los siguientes
supuestos:

- Liquidacion o disolucion del Emisor.

- Reduccion de los Fondos Propios del Emisor y de sus cuotas participativas, en su
caso, a cero, sin liguidacion de la Caja y con un aumento simultaneo del Fondo
Fundaciona o una emision simultédnea de cuotas participativas.

En cualquiera de los dos casos anteriores, el Emisor procederda a liquidar la Emision de
Participaciones Preferentes Serie |. En estos casos, los titulares de participaciones preferentes
(incluidos los titulares de las Participaciones Preferentes Serie 1) existentes en ese momento
tendran derecho a percibir, de los activos del Emisor que puedan ser distribuidos entre los
titulares de participaciones preferentes y valores equiparables, importes de liguidacion en la
cuantia fijada para cada emision méas un importe igual a las remuneraciones devengadas y no
pagadas correspondientes a periodo de devengo de remuneracion en curso y hasta la fecha de
pago del correspondiente importe de liquidacidn (dichos importes de liquidacion junto con los
importes por remuneracion citados se denominardn “Cuota de Liquidacion”).

Para los titulares de las Participaciones Preferente Serie |, la Cuota de Ligquidacion se ha fijado
en 1000 euros por cada Valor (igual a su valor nominal), mas la Remuneracion devengada y no
pagada correspondiente al Periodo de Devengo de Remuneracion (segun se define en el apartado
4.7.1 de la presente Nota de Valores) en curso y hasta la Fecha de Pago de la Cuota de
Liguidacion.

En supuestos extremos de insuficiencia patrimonial del Emisor, éste podria liquidar la Emisiéon
por un valor inferior al nominal de las Participaciones Preferentes, con la consiguiente pérdida
para sus titulares del principal invertido. Precisamente por esa capacidad potencial de absorber
pérdidas, la legislacion bancaria considera las participaciones preferentes como "recursos
propios' de las entidades de crédito que las emiten.

Los titulares de Participaciones Preferentes Serie | y de cualesquiera otras participaciones
preferentes o valores emitidos por el Emisor con e mismo rango que las Participaciones
Preferentes Serie |, percibirdn dichas cantidades con caracter previo a la distribucién de activos
entre los cuota-participes, si existen, o entre los titulares de cualquier otra clase de valores del
Emisor que se sitlen, en orden de prelacion, por detrés de las Participaciones Preferentes Serie |,
de conformidad con el orden de prelacion establecido en el apartado 4.5 de la presente Nota de
Valores.

Se hace constar que a fecha de hoy, a no haber sido emitidas Cuotas Participativas por
CajaCanarias, las Participaciones Preferentes Serie |, ocuparian de acuerdo con lo establecido en
el parrafo anterior, el Ultimo lugar de prelacion de créditos en el supuesto de una reduccion de
fondos propios a cero sin liquidacion de CajaCanarias y con una aportacion simultanea al Fondo
Fundaciona o emisién de cuotas participativas.

2. Pagosaprorrata

Si, a producirse la liquidacién, las Cuotas de Liquidacion no se hicieran efectivas en su totalidad
debido a las limitaciones descritas en el apartado 1 anterior, dichas cantidades se abonaran a
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prorrata en proporcion a las cantidades que se habrian pagado si no hubiera existido dicho limite.
Teniendo en cuenta que la Cuota de Liquidacion puede ser distinta para cada emision de
participaciones preferentes, su importe se distribuira a prorrata del total del importe efectivo que
corresponda a cada titular, y no del nUmero de participaciones preferentes que los titulares
posean.

Una vez hecha efectiva la Cuota de Liquidacion a la que tienen derecho los titulares de las
Participaciones Preferentes Serie | de acuerdo con los apartados anteriores, éstos no tendran otro
derecho de reclamacion frente al Emisor.

4.6.1.4 Derecho de suscripcion preferente

De conformidad con lo dispuesto en la Ley 19/2003, los titulares de las Participaciones
Preferentes Serie | no tienen derecho de suscripcion preferente en las nuevas emisiones de
participaciones preferentes que pueda realizar el Emisor en el futuro.

4.6.2 Derechospoliticos

Los titulares de las Participaciones Preferentes Serie | carecen de derechos politicos. No tendran
derecho de asistencia, ni de voto en las Asambleas Generales de CajaCanarias.

No obstante, los participes por el mero hecho de ser titular de Participaciones Preferentes Serie |
se incorporardn automaticamente a Sindicato de Participes que se crea a tal efecto y cuyo
Reglamento se indica en el apartado 4.10 de esta Nota de Valores.

4.7. Tipo deremuneracién y disposiciones relacionadas
4.7.1 Remuneracion

Salvo que se dieran alguno de los supuestos contemplados en los puntos b.1 y b.2 posteriores, los
titulares de Participaciones Preferentes Serie | tendrén derecho a percibir una remuneracion
predeterminada no acumulativa (la“Remuneracién”), conforme a lo establecido a continuacion:

a) Determinacion del importe dela Remuneracion

Dicha Remuneracién se devengara diariamente, desde la Fecha de Emision y Desembolso
(inclusive), prevista para el 5 de agosto de 2009, sobre el importe nominal de las Participaciones
Preferentes, en base Act/365. Cada periodo de devengo sucesivo que comience en una Fecha de
Pago de Remuneracion, inclusive, (segun se define en € apartado 4.7.2) y que finalice en la
siguiente Fecha de Pago de Remuneracidn, exclusive, sera un “Periodo de Devengo de
Remuneracion” y todos o algunos de ellos, segin contexto, serén, conjuntamente, los “Periodos
de Devengo de Remuneracion”.

Durante el periodo comprendido entre la fecha de emision (inclusive) y el 5 de agosto de 2011
(exclusive), esto es, durante los dos primeros afios (el “Periodo de Remuneracién Fija”), cada
una de las Participaciones Preferentes Serie I, otorga a su titular el derecho a percibir una
Remuneracion fija del 7,00% nominal anual sobre el importe nominal de las mismas. La base de
célculo de dicha Remuneracion fija serd Act/365, siendo pagadera anualmente. Este periodo
comprende dos periodos de devengo de remuneracién, cuyas fechas de pago de Remuneracion
son los dias 5 de agosto de 2010 y 5 de agosto de 2011. Considerando €l valor nominal unitario
de 1.000 euros por Participacion Preferente Serie |, la remuneracidn bruta a percibir por Valor
sera durante los 8 primeros periodos de devengo y segun la férmula descrita en el apartado 4.7.2,
lasiguiente:
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Periodo Remuneracion (Euros)
1° 70,00
20 70,00

Desde € 5 de agosto de 2011 (inclusive), en adelante (el “Periodo de Remuneracion
Variabl€’), cada una de las Participaciones Preferentes Serie |, otorga a su titular el derecho a
percibir una Remuneracién variable equivalente al EURIBOR tres meses mas un margen igual al
5,85%, sujeto a unaremuneracion minimadel 6,00% nominal anual, calculada en base Act/365y
pagadera trimestralmente.

Para cada Periodo de Devengo de Remuneracion trimestral de Remuneracion variable, la fijacion
del tipo de interés EURIBOR se realizard a las 11.00 horas (hora C.E.T.) del segundo dia habil
TARGET inmediatamente anterior al dia en que comience el periodo trimestral de que setrate.

Comparacion con otras emisiones

Con €l fin de valorar las condiciones financieras de la emision, CajaCanarias ha obtenido las
opiniones de las entidades independientes y especializadas, “Calyon, Sucursal en Espaia’ y
“Natixis, Sucursal en Espafia.”. Dichas valoraciones estan fechadas a 27 de abril de 2009 y se
adjuntan como Anexo.

A efectos meramente informativos, se indica a continuacién la evolucion del tipo EURIBOR tres
meses entre €l 24 de febrero y el 24 de abril de 20009:
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Sesion  EURIBOR 3 meses
24/02/2009 1,858
25/02/2009 1,848
26/02/2009 1,835
27/02/2009 1,825
02/03/2009 1,811
03/03/2009 1,799
04/03/2009 1,778
05/03/2009 1,757
06/03/2009 1,726
09/03/2009 1,703
10/03/2009 1,687
11/03/2009 1,663
12/03/2009 1,650
13/03/2009 1,640
16/03/2009 1,629
17/03/2009 1,614
18/03/2009 1,602
19/03/2009 1,584
20/03/2009 1574
23/03/2009 1,560
24/03/2009 1,556
25/03/2009 1,548
26/03/2009 1,538
27/03/2009 1,531
30/03/2009 1,520
31/03/2009 1,510
01/04/2009 1,498
02/04/2009 1,483
03/04/2009 1,479
06/04/2009 1,466
07/04/2009 1,453
08/04/2009 1,445
09/04/2009 1,435
14/04/2009 1,423
15/04/2009 1,415
16/04/2009 1,410
17/04/2009 1,405
20/04/2009 1,405
21/04/2009 1,405
22/04/2009 1,405
23/04/2009 1,406
24/04/2009 1,400

El tipo aplicable a cada Periodo de Devengo de Remuneracion, serd comunicado por el Emisor a
los titulares de las Participaciones Preferentes Serie | antes del segundo dia hébil posterior al
inicio de cada Periodo de Devengo de Remuneracion mediante anuncio en el Boletin Diario de
Operaciones del Mercado AIAF de RentaFija.

A los efectos de la presente Emision, se entiende por EURIBOR el Euro Interbank Offered Rate
para el Euro, aun plazo de tres meses, tomado de la pagina Reuters EURIBOR 01 (o cualquiera
gue la sustituya en un futuro). Si dicha pagina no estuviese disponible, se tomara como pantala
sustitutiva, por este orden, la pagina de informacidn electronica que ofrezcan los tipos
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EURIBOR (publicados por la British Banking Association) de Telerate, Bloomberg o cualquiera
creada que sea préactica de mercado parareflgjar el Mercado Interbancario del Euro.

Por imposibilidad de obtencion del Euribor a tres meses en la forma determinada anteriormente,
el tipo de interés de referencia sustitutivo sera el tipo de interés que resulte de aplicar la media
aritmética simple de los tipos de interés interbancarios de oferta para operaciones de depdsitos en
euros a tres meses de vencimiento el segundo dia habil inmediatamente anterior al dia en que
comience el periodo de cédlculo de que se trate, que declaren las entidades resefiadas a
continuacion:

- CAJA MADRID
- BANCO SANTANDER, SA.
- BANCO BILBAO VIZCAY A ARGENTARIA

En el supuesto de imposibilidad de obtencion del Euribor a tres meses por no suministrar alguna
o agunas de las citadas entidades la declaracion de cotizaciones, sera de aplicacion el tipo de
interés que resulte de aplicar la media aritmética simple de los tipos de interés declarados por al
menos dos de las entidades restantes.

En ausencia de los tipos segun lo expuesto en los apartados anteriores, se aplicara el tipo
determinado para el calculo de la Remuneracidn en tanto por ciento que se hubiese aplicado en el
Periodo de Devengo de Remuneracion anterior.

b) Régimen de percepcion de Remuneracion por los titulares de Participaciones
Preferentes Seriel

b.1 Supuestos de no percepcién

Los titulares de las Participaciones Preferentes Serie | no tendran derecho a percibir la
Remuneracion cuando concurra alguna de las siguientes causas:

1. Quelasumaglobal de cualesquieraremuneraciones previamente pagadas durante el gjercicio
fiscal en curso y cualesquiera remuneraciones que se proponga abonar durante el Periodo de
Devengo de Remuneracion (seguin se define en el apartado 4.7.1 de la presente Nota de
Valores) corriente, en cada caso respecto de (i) todas las participaciones preferentes emitidas
por el Emisor (incluidas las Participaciones Preferentes Serie 1) y por cualquiera de sus
Filiales, que se encuentren garantizadas por e Emisor, en su caso, y (ii) cualesguiera
participaciones preferentes o valores equiparables emitidos por CgjaCanarias que se sitlen,
en cuanto ala participacion en beneficios, al mismo nivel que las participaciones preferentes,
exceda del Beneficio Digribuible del gercicio fiscal anterior, segin se define éste a
continuacion.

Se entiende por Beneficio Distribuible de un gjercicio fiscal, el menor entre los beneficios
netos de Caja General de Ahorros de Canarias y de su Grupo Consolidable de Entidades de
Crédito (segun se define este término a continuacién), tal y como se reflejan, de acuerdo con
las normas dictadas por € Banco de Espafia para su célculo, en los estados contables
reservados a que se refieren las normas 692y 702 de la Circular 4/2004 del Banco de Espaiia
0 a la normativa que resulte de aplicacion en cada momento. Dichos resultados anuales
deberan haber sido aprobados, al menos, por el Consgjo de Administracion del Emisor y
verificados por sus auditores externos. Cuando dichos resultados se aparten materialmente de
los atribuidos al grupo de las cuentas anuales consolidadas de caracter publico a las que se
refiere la Circular 4/2004 o a la normativa que en su caso la sustituyese, su importe y las
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causas de dicha diferencia recibiran publicidad adecuada en la Memoria que forme parte de
dichas cuentas.

En el supuesto de que en alguna fecha de pago de la Remuneracion los citados resultados no
se hubieran aprobado y verificado conforme a lo previsto anteriormente, se tomaran como
referencia para la obtencion del Beneficio Digtribuible los saldos de las cuentas de pérdidas y
ganancias individuales y consolidadas del Emisor de los estados financieros remitidos al
Banco de Espaia referidos al 31 de diciembre del gercicio anual anterior.

Se entiende por "Grupo", el Emisor junto con sus Filiales consolidadas, de acuerdo con lo
establecido en el articulo 8.3 de la Ley 13/1985, de 25 de mayo, de Coeficientes de I nversion
y Recursos Propios y Obligaciones de Informacion de los I ntermediarios Financieros, el Real
Decreto 216/2008, de 15 de febrero, de recursos propios de las entidades financieras y la
Circular 3/2008 del Banco de Esparia.

Se entiende por "Filial", cualquier entidad sobre la que CajaCanarias pueda tener, directa o
indirectamente, control de conformidad con el articulo 42 del Cddigo de Comercio, por
remision del articulo 4 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores ("la
LMV").

2. Que el Emisor se encuentre obligado a limitar sus pagos respecto de sus cuotas participativas
0 valores equiparables emitidos por el mismo (excepto pagos con cargo a fondo de
estabilizacion) o la asignacion de dotaciones al fondo de la obra benéfico-social (excepto
aguellas efectuadas en virtud de lo establecido en €l articulo 11.5 de la Ley 13/1985), aln
cuando los Beneficios Distribuibles sean suficientes, de acuerdo con las disposiciones de la
Ley 13/1985, de 25 de mayo, del Real Decreto 216/2008 y de la Circular 3/2008 del Banco
de Espaiia, o lanormativa que en su caso la sustituyese.

De acuerdo con las mencionadas disposiciones, en el supuesto de que el Emisor o su Grupo
consolidado presenten un déficit de recursos propios computables superior al 20% de los
minimos requeridos, 0 sus recursos propios basicos caigan por debajo del 50% de dichos
minimos, todas las entidades del Grupo deberan destinar a reservas la totalidad de sus
beneficios 0 excedentes netos, savo que el Banco de Espafia autorice otra cosa a aprobar el
programade retorno previsto en el articulo 75 del real Decreto 216/2008, de 15 de febrero de
recursos propios de las entidades financieras. Si el déficit de recursos propios computables
fueraigual o inferior al 20%, la propuesta de distribucién de resultados del Emisor y de cada
una de las entidades pertenecientes al Grupo se sometera a la autorizacion previa de Banco
de Espafia, quien establecerd el porcentgje minimo a destinar a reservas atendiendo al
programa presentado pararetornar alos niveles exigibles.

El Minigterio de Economia y Hacienda podria, a propuesta del Banco de Espafia, en ambos
supuestos autorizar la distribucion de cantidades al fondo de la obra benéfico-social, pero no
alostitulares de Participaciones Preferentes Seriel.

Si lainsuficiencia de recursos propios anteriormente mencionada impidiera realizar € pago
de la Remuneracion, ya sea de manera total o parcial, dicho supuesto sera comunicado a la
CNMV.

b.2. Supuestos de percepcion parcial

No obstante lo dispuesto en el subapartado b.1 anterior, los titulares de las Participaciones
Preferentes Serie | tendran derecho a percibir la parte de la Remuneracion que les corresponda
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hasta el limite que, de acuerdo con los calculos que resulten de lo previsto en los dos supuestos
recogidos en €l referido subapartado, fuere posible, conforme se describe en e punto 2 del
apartado 4.7.1.d.

b.3. Supuestos de percepcion total

Cuando los titulares de las Participaciones Preferentes Serie | tuvieran derecho a percibir
Remuneracion por no darse los supuestos contemplados en el punto b.1. de este apartado, el
Emisor estara obligado a pagar la Remuneracion en cada Fecha de Pago de Remuneracion
(segun se define en €l apartado 4.7.2 de la presente Nota de Valores).

c¢) Caracter no acumulativo de la Remuneracion

Existen determinados supuestos en los que los tenedores de las Participaciones Preferentes Serie
| pueden no recibir ninguna Remuneracion, dado que ésta tiene carécter no acumulativo, no
teniendo derecho posteriormente a su reclamacion.

En este sentido, si por darse alguno de los supuestos contemplados en los puntos b.1 y b.2
anteriores, el Emisor no pagara la totalidad de la Remuneracion en una Fecha de Pago de
Remuneracion (seguin se define en el apartado 4.7.2 de la presente Nota de Valores) determinada,
los titulares de las Participaciones Preferentes Serie |, de acuerdo con lo dispuesto en la Ley
13/1985, perderan su derecho a recibirla y el Emisor no tendra obligacion de pagar ni la
Remuneracion devengada en ese periodo, ni intereses sobre la misma, alin cuando en Fechas de
Pago de Remuneracion (segun se define en el apartado 4.7.2 de la presente Nota de Valores)
posteriores el Emisor cumpla con sus obligaciones de abonar la Remuneracion a las
Participaciones Preferentes Seriel.

d) Disposicionesgenerales

1. El impago de Remuneraciones por el Emisor sera comunicado a la CNMV por €l
Emisor como hecho relevante.

2.  En € supuesto de pago parcial descrito en el apartado b.2 anterior, la Remuneracion
sobre las Participaciones Preferentes Serie | y la remuneracién sobre el resto de
participaciones preferentes, en su caso, se declararén a prorrata, teniendo en cuenta la
proporciéon existente entre: (1) la cantidad total disponible para el pago de la
Remuneracion a las Participaciones Preferentes Serie | y el resto de participaciones
preferentes y valores equiparables, si existieren, y (2) la cantidad gque se hubiese
pagado a las Participaciones Preferentes Serie | y a resto de participaciones
preferentes y valores equiparables de no haber existido limitacién alguna al pago de la
Remuneracion.

En consecuencia, €l importe que por la Remuneracion percibirian los titulares de
Participaciones Preferentes de la Serie | estaria en funcion, en este supuesto, del
importe total de participaciones preferentes (incluidas las Participaciones Preferentes
Serie 1) y valores equiparables en circulacién en el momento dd pago y de la
remuneracion a la que pudieran tener derecho el resto de participaciones preferentes y
valores equiparables.

3. Si, por razén del Beneficio Disgtribuible o por las limitaciones derivadas de la
normativa bancaria sobre recursos propios, no se pagaran en su totalidad las
Remuneraciones a los titulares de las Participaciones Preferentes Serie | en un
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gjercicio, el Emisor no retribuira de ninguna otra forma a los titulares de cualesguier
valor representativo del capital social del Emisor (salvo la autorizacion del Banco de
Espafia por distribuciones con cargo a fondo de estabilizacion en el caso de que
existan cuotas participativas emitidas), u otros valores emitidos por éste que a efectos
de prelacién se sitlen por detras de las Participaciones Preferentes Seriel.

4, En los casos en los que por autorizacion del Banco de Espafia, se realice pago a los
cuota-participes, podran pagarse a los tenedores de participaciones preferentes y
valores equiparables las remuneraciones canceladas hasta un maximo equivalente al
de los importes pagados a los cuota-participes, previa verificacion de su importe por
el Banco de Espaiia.

5. Los titulares de las Participaciones Preferentes Serie | no tendran més derechos a
participar en los beneficios del Emisor que los establecidos en el presente Folleto.

4.7.2 Fechas, lugar, entidadesy procedimiento para €l pago de la Remuneracién

La Remuneracion se devengara desde la Fecha de Emision y Desembolso, prevista para el 5 de
agosto de 2009 y sera pagadera por anualmente en los dos primeros afios, durante el Periodo de
Remuneracion Fija y trimestraimente a partir del segundo afio, durante el Periodo de
Remuneracion Variable, quedando fijadas las siguientes Fechas de Pago de Remuneracién por
parte del Emisor:

- Durante el Periodo de Remuneracion Fija: el 5 de agosto de 2010 y el 5 de agosto de
2011.

- Durante el Periodo de Remuneracion Variable: la Remuneracion se pagara por trimestres
vencidos, los dias 5 de febrero, 5 de mayo, 5 de agosto y 5 de noviembre de cada afio,
siendo laprimera el 5 de noviembre de 2011.

Para cada uno de los Periodos de Devengo de Remuneracion, la Remuneracion bruta se calculara
de acuerdo con la siguiente formula:

NS*i*d
36.500

Remuneracién =

donde;

NS = Nominal suscrito
i = Tipo de interés anual aplicable al periodo en cuestion
d = Dias transcurridos entre cada Periodo de Devengo de Remuneracion

En consecuencia, la Remuneracion correspondiente a primero y segundo Periodo de Devengo de
la Remuneracion sera de 70,00 euros por Participacion Preferente Serie |, respectivamente.

Si alguna Fecha de Pago de Remuneracion no fuera dia hébil a los efectos de realizacion de
operaciones en euros, € pago de la Remuneracion se efectuara € dia habil inmediatamente
posterior, sin que ello tenga repercusion de ningun tipo en la cuantia del abono. A estos efectos
se entendera por dia hébil cualquier dia asi considerado por el sistema "TARGET" ("Trans-
European Automated Real-Time Gross Settlement Express Transfer").
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Tendran derecho al cobro de la Remuneracion los titulares inscritos en los registros contables de
las Entidades Participantes en IBERCLEAR el dia anterior del sefialado como Fecha de Pago.

El Agente de Pagos calculara la cuantia de la Remuneracion que deba satisfacerse respecto de las
Participaciones Preferentes Seriel.

El servicio financiero sera atendido por el Agente de Pagos, quien, con motivo del pago de cada
Remuneracion realizara su distribucion entre los titulares de Participaciones Preferentes Seriell.

4.7.3 Plazovélido en e que se puede reclamar la Remuneracion

La accion parareclamar el abono de la Remuneracion correspondiente a un Periodo de Devengo
de Remuneracidn concreto, en el supuesto de que haya sido declarada por el Emisor, prescribe a
los cinco afos contados desde e dia siguiente a la Fecha de Pago de Remuneracion
correspondiente a dicho Periodo de Devengo de Remuneracion, sujeto al articulo 1.966 del
Cadigo Civil.

4.7.4  Descripcion del subyacente del tipo de remuneracion

Salvo en los dos primeros Periodos de Devengo de Remuneracion, la Remuneracion esta referida
al tipo Euribor a tres meses mas un diferencial, tal y como se establece en el apartado 4.7.1.
Véase dicho apartado para una descripcion del tipo Euribor, su forma de célculo y normas de
gjuste de acontecimientos relativos al subyacente.

475 AgentedePagosy Agentede Calculo

Caja Genera de Ahorros de Canarias, con domicilio socia en Plaza del Patriotismo 1, Santa
Cruz de Tenerife.

4.8. Precio de Amortizacién y disposicionesrelativas al vencimiento de los Valores
48.1 Preciode Amortizacion

Las Participaciones Preferentes Serie | tienen caracter perpetuo, no obstante, podrian amortizarse
total o parcialmente por el Emisor con sujecion a lo dispuesto en los apartados posteriores. Cada
Participacion Preferente Serie | concede a su titular, en e supuesto de amortizaciéon total o
parcial por parte del Emisor, derecho a percibir un Precio de Amortizacién gque consistira en su
valor nominal méas un importe igual ala Remuneracion devengaday no satisfecha hasta la fecha
establecida para la amortizacion (el "Precio de Amortizacion').

4.8.2 Fecha, lugar y procedimiento de amortizacion

Las Participaciones Preferentes Serie | se emiten por tiempo indefinido. Sin embargo, podran
amortizarse, total o parcialmente, a voluntad del Emisor (y no a solicitud de los titulares de los
Valores), con autorizacion previa del Banco de Espafia, a partir del quinto aniversario de la
Fecha de Emisién y Desembolso (segun se define en el apartado 4.12 de la presente Nota de
Valores) y coincidiendo con una Fecha de Pago de Remuneracion, reembolsando a su titular el
Precio de Amortizacion.

En el caso de amortizacion parcial, ésta se realizara mediante una reduccion proporcional del
valor nominal de cada una de |as Participaciones Preferentes Serie I, de tal forma que todos los
titulares de Participaciones Preferentes Serie | reciban el mismo trato.

Nota de Valores —Emisi6n de Participaciones Preferentes Serie | de CajaCanarias- -33-



La decisién de amortizacidon anticipada deberd ser notificada, con caracter irrevocable, por €l
Emisor, alostitulares de |las Participaciones Preferentes Serie | entre 60y 30 dias naturales antes
de la fecha sefialada para la amortizacion. Se comunicard como Hecho Relevante ante la CNMV
y mediante la publicacién del correspondiente anuncio en el Boletin de Cotizacion del Mercado
AlAF de Renta Fija asi como en un periédico de difusidon nacional.

No se requiere autorizacion de los titulares de las Participaciones Preferentes Serie | para la
amortizacion de las mismas. En ningin caso las Participaciones Preferentes Serie | seran
amortizables a solicitud de los Inversores. El derecho lo tendr& exclusivamente el Emisor y lo
gjercitara a su propia conveniencia.

En el caso de amortizacion total, una vez se haya notificado la amortizacion a los titulares de las
Participaciones Preferentes Serie |, y se hayan depositado los fondos correspondientes, se
extinguirén todos los derechos de los titulares de las Participaciones Preferentes Serie |, excepto
el derecho de los mismos a percibir e Precio de Amortizacion, y las Participaciones Preferentes
Serie | dgjaran de estar en circulacion y se daran de baja en €l registro contable y dejarén de
computarse como recursos propios.

4.8.3 Adquisicion por entidades del Grupo Caja General de Ahorrosde Canarias

La adquisicion por el Emisor, o cualquiera de sus Filiales o entidades sujetas a su control, de
Participaciones Preferentes Serie | en circulacion, se realizara de conformidad con lo dispuesto
en la legislacion aplicable. En todo caso, los valores asi adquiridos se deduciran de los recursos
propios de acuerdo con lo establecido en el apartado 1 de la Norma Novena de la Circular de
Banco de Esparia 3/2008, de 22 de mayo.

En el supuesto de que la calificacion como recursos propios fuera denegada, la adquisicion por €l
Emisor o cualquiera de sus filiales de las Participaciones Preferentes Serie | en circulacion y, en
Su caso, Su posterior amortizacion, se sujetaraalo dispuesto en lalegislacion aplicable.

4.9. Indicacion del rendimiento para el Inversor y método de célculo

El rendimiento efectivo de las Participaciones Preferentes Serie | para los Inversores estara en
funcién del vencimiento de la Emision, en su caso, y de la evolucién del tipo de referencia
anteriormente indicado. Suponiendo que se produjera la amortizacion de la Emision en su quinto
aniversario, coincidiendo con la Fecha de Pago de Remuneracion correspondiente, y asumiendo
un tipo de Remuneracion de la Emisién igual a 7,00% nominal anual (que corresponde al tipo
fijo de Remuneracion para los dos primeros Periodos de Devengo de Remuneracion) y un tipo
variable del 6,056% (correspondiente al Euribor a tres meses del dia 22 de abril de 2009
(1,405%), més un diferencial del 5,85% y mayor al minimo fijado del 6,00%), dicho rendimiento
efectivo anual (TIR) seriadel 7,251%.

Los Inversores no deben basar su decision de inversion en las Participaciones Preferentes Serie |
en virtud de los anteriores calculos del tipo de interés, ya que estos pueden sufrir variacion,
dependiendo de las fluctuaciones del tipo de interés que se produzcan a lo largo de lavida de la
emision.

Los Inversores deberan tener en cuenta la facultad del Emisor de proceder a la amortizaciéon
anticipada, total o parcial, de las Participaciones Preferentes Serie | una vez transcurridos 5 arios
desde la Fecha de Emisidon y Desembolso (segun se define en el apartado 4.12 de la presente
Nota de Valores) de las mismas, o0 en el menor plazo que, en su caso, establezca la normativa
sobre recursos propios de las Entidades de Crédito, coincidiendo con una Fecha de Pago de
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Remuneracion, previa autorizacion del Banco de Espafia, segun se refiere en el apartado 4.8.
anterior.

Matematicamente, la tasa interna de rentabilidad para el suscriptor, bajo las hipotesis anteriores,
se ha calculado mediante la siguiente formula:

g F.
r C;?;Kserz
& 100g

donde:

Po = Precio de Emision del valor.

Fj = Flujos de cobros y pagos brutos alo largo de lavida del valor.

r = Rentabilidad anual efectivao TIR.

d= Numero de dias transcurridos entre la fecha de inicio del devengo del correspondiente cupon
y su fecha de pago.

n = Numero de flujos de la Emision.

Base = 365 dias

4.10. Representacion delosValores

Se ha procedido a la congtitucion del Sindicato de Tenedores de Participaciones Preferentes para
la presente Emision de conformidad con lo establecido en la Ley 211/1964, de 24 de diciembre,
por la que se regula la emisién de obligaciones por sociedades que no hayan adoptado la forma
de anbnimas 0 por asociaciones u otras personas juridicas, y la constitucion del sindicato de
obligacionistas, que se regira por €l Reglamento que se reproduce a continuacion.

REGLAMENTO DEL SINDICATO DE TENEDORES DE PARTICIPACIONES

Articulo 1°: Con la denominacion de “ Sindicato de Participes de la Emision de Participaciones
Preferentes Serie 17, y a los efectos prevenidos en la Ley 211/64, de 24 de Diciembre y
disposiciones complementarias, queda constituido este sindicato del que formaran parte todos los
tenedores de los Valores denominados PARTICIPACIONES PREFERENTES SERIE | DE
CAJA GENERAL DE AHORROS DE CANARIAS.

Articulo 2°: El Sindicato subsistird mientras dure el empréstito y, terminado éste, hasta que
gueden cumplidas por CAJANARIAS sus obligaciones ante los titulares de los valores.

Articulo 3°: El domicilio del Sindicato se fija en Plaza del Patriotismo, 1 - 38002 Santa Cruz de
Tenerife.

Articulo 4°: Son Organos del Sindicato la Asamblea General de Participesy el Comisario.
La Asamblea General de Participes acordard el nombramiento de un Secretario a efectos de
certificar los acuerdos de la misma.

Articulo 5° El Comisario sera el Presidente del Sindicato de Participes, y ademas de las
competencias gque le atribuya la Asamblea General, tendra la representacion legal del Sindicato y
podra ejercitar las acciones que a éste correspondan y las que considere oportunas para la
defensa general y particular de los titulares de los valores. En todo caso, el Comisario sera el
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organo de relacion entre Entidad Emisora 'y el Sindicato, y como tal, podra asistir con voz y sin
voto, a las deliberaciones de la Asamblea General de la Entidad Emisora, informar a ésta de los
acuerdos ddl Sindicato y requerir de la misma los informes que asu juicio o a de la Asambleade
Participes, interesen a éstos.

Articulo 6°: La Asamblea General de Participes, debidamente convocada por el Presidente o por
el Organo de Administracion de la Entidad Emisora, esta facultada para acordar lo necesario ala
mejor defensa de los legitimos intereses de los Participes; destituir y nombrar Comisario o
Presidente y Secretario; gercer, cuando proceda, las acciones judiciales correspondientes y
aprobar los gastos ocasionados por |a defensa de los intereses comunes.

Articulo 7°: Los acuerdos de la Asamblea seran tomados por mayoria absoluta, con asistencia de
los Participes gque representen dos terceras partes de los Valores de emision en circulacion, y
vincularan atodos los Participes, incluso alos no asistentes y a los disidentes.

Articulo 8°: Sera de aplicacion la Seccion 42 Capitulo X de la vigente Ley de Sociedades
Andnimas en todo lo relativo ala convocatoria, competenciay acuerdos del Sindicato.

Articulo 9°: En todo lo no previsto en el presente Reglamento sera de aplicacion la Ley
211/1964, de 24 de diciembre, sobre regulacion de la emision de obligaciones por Sociedades
gue no hayan adoptado la forma de andnimas, asociaciones u otras personas juridicas y la
congtitucion del Sindicato de Obligacionistas y el Texto Refundido de la Ley de Sociedades
Andnimas, aprobado por Real Decreto Legidativo 1564/1989, de 22 de diciembre.

Se ha nombrado Comisario del Sindicato a D. Pedro Afonso Afonso, provisionalmente hasta su
ratificacion o nueva designacion por parte de la Asamblea General de Participes, quien tendra las
facultades que le atribuyen los Estatutos anteriores.

4.11. Resoluciones, autorizaciones y aprobaciones en virtud de las cuales se emiten los
valores

Las resoluciones y acuerdos por los que se procede a la realizacion de la presente emision de
renta fija, cuya vigencia consta en certificacion remitida a la Comision Nacional del Mercado de
Valores, son los que se enuncian a continuacion:

- Acuerdo del Consegjo de Administracion de CajaCanarias del 10 de marzo de 2009.

- Acuerdo de la Asamblea General Ordinaria de CajaCanarias, en sesion celebrada el dia
21 de noviembre de 2008.

4.12. Fechadeemision

La fecha de emision que coincidira con la fecha de desembolso de los Valores serd el 5 de agosto
de 2009 (la"Fecha de Emision y Desembolso").

4.13. Restriccionesalalibretransmisibilidad delosValores

No existen restricciones a la libre transmisibilidad de las Participaciones Preferentes Serie |. La
transmision del derecho de cada Inversor sobre las Participaciones Preferentes Serie | se
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instrumentara mediante la pertinente transferencia contable en los registros de Iberclear y sus
Entidades Participantes.

4.14. Fiscalidad delosValores

A continuacion se realiza un breve andlisis de las principales consecuencias fiscales derivadas de
la adquisicion, titularidad y, en su caso, posterior transmision de las Participaciones Preferentes
Seriel.

Con caracter enunciativo, aungue no excluyente, la normativa aplicable ser&

Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y Real
Decreto 439/2007, de 30 de marzo, por € que se aprueba el Reglamento del Impuesto sobre la
Renta de las Personas Fisicas.

Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el Texto Refundido del
Impuesto sobre Sociedades y Real Decreto 1777/2004, de 30 de julio, por € que se aprueba
Reglamento del Impuesto sobre Sociedades, y

Real Decreto Legislativo 5/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el Texto Refundido de la
Ley del Impuesto sobre la Renta de No Residentes, modificado por el Real Decreto-Ley 2/2008,
de 21 de abril, de medidas de impulso a la actividad econémicay Real Decreto 1776/2004, de 30
dejulio por el que se aprueba el Reglamento del Impuesto sobre la Renta de No residentes.

Disposicion Adicional Segunda de la Ley 13/1985, de 25 de mayo de coeficientes de inversion,
recursos propios y obligaciones de informacion de los intermediarios, segun la redaccion dada
por la Disposicion Adicional Tercera de la Ley 19/2003 y la Disposicién Final Segunda de la
Ley 4/2008, asi como € articulo 44 del Real Decreto 1065/2007, de 27 de julio, por € que se
aprueba el Reglamento General de las actuaciones y los procedimientos de gestion e ingpeccion
tributaria y de desarrollo de las normas comunes de los procedimientos de aplicacion de los
tributos.

Este extracto no pretende ser una descripcion comprensiva de todas las consideraciones de orden
tributario que pudieran ser relevantes en cuanto a una decision de adquisicion o venta de las
Participaciones Preferentes Serie |, ni tampoco pretende abarcar las consecuencias fiscales
aplicables a todas las categorias de inversores, algunos de los cuales pueden estar sujetos a
normas especies. Por lo tanto, en cualquier caso es recomendable que cada uno de los inversores
interesados en la adquisicion de Participaciones Preferentes Serie | consulten con sus asesores
fiscales, quienes les podran prestar un asesoramiento personalizado a la vista de sus
circunstancias particulares. Del mismo modo, los inversores habrédn de tener en cuenta los
cambios gue la legislacion vigente en este momento pudiera sufrir en el futuro.

4141 Imposicion Indirecta en la adquisicion y transmision de Participaciones
Preferentes Seriel

La adquisicion y, en su caso, la posterior transmision de Participaciones Preferentes Serie | esta
exenta del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales Onerosas y Actos Juridicos
Documentada y del Impuesto sobre el Valor Afadido, en los términos expuestos en el articulo
108 delaLMYV y concordantes de las |eyes reguladoras de los impuestos citados.
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4.14.2 Imposicion Directa sobre las rentas derivadas de la titularidad, transmision,
amortizacién o reembolso de Participaciones Preferentes Seriel

A. Inversorespersonasfisicasy juridicasresidentesfiscales en Espania

La informacion contenida en esta seccidn se basa en la normativa vigente en la fecha de revision
del presente Folleto: la Ley 35/2006, de 28 de noviembre del Impuesto sobre la Renta de las
Personas Fisicas, y por €l Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo, por €l que se aprueba
el texto refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, asi como sus reglamentos de
desarrollo aprobados por e Real Decreto 439/2007, de 30 de marzo y el Real Decreto
1777/2004, de 30 de julio, respectivamente.

En particular, por lo que respecta a Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y al
Impuesto sobre Sociedades, el importe de los cupones y/o la diferencia entre e valor de
suscripcion o adquisicion del activo y su valor de transmision o reembolso tendran la
consideracion de rendimiento del capital mobiliario.

Asimismo, de acuerdo con lo establecido en el articulo 74 y siguientes del Reglamento del
Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas, aprobado por €l Real Decreto 439/2007, de 30
de marzo y € articulo 58 y siguientes del Reglamento del Impuesto sobre Sociedades aprobado
por el Real Decreto 1777/2004 de 30 de julio, los rendimientos del capital mobiliario obtenidos
de las Participaciones Preferentes quedaran sujetos a retencion a un tipo actual del 18% (o del
tipo vigente en cada momento)

Por consiguiente, los pagos de cupones y/o la diferencia entre el valor de suscripcion o
adquisicion del titulo y su valor de transmision o reembolso debera ser sometida a retencién al
tipo vigente en cada momento, actualmente un 18%, por parte del Emisor o la entidad financiera
encargada de la operacion o, en su caso, por el fedatario publico que obligatoriamente intervenga
en la operacion. Dichas rentas deberdn ser integradas en la base imponible del ahorro del
I mpuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas.

A.1 Excepcién a la obligacién de retener para personasjuridicas

No obstante el régimen general expuesto en los parrafos anteriores, €l articulo 59 q) del
Reglamento del Impuesto de Sociedades, establece, para las emisiones posteriores a 1 de enero
de 1999, la exencién de retencion 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 estar negociados en un mercado secundario
oficial de valores espariol.

En estos casos, la excepcion a la obligacion de practicar retencion se aplicara tanto con ocasion
del pago del cupon como, en su caso, sobre el rendimiento del capital mobiliario positivo que
pudiera ponerse de manifiesto con ocasion de la transmision o reembolso de los valores.

A.2 Excepcidn a la obligacién de retener para personasfisicas

Por otra parte, €l articulo 75.3 €) del Reglamento del Impuesto sobre la Renta de las Personas
Fisicas, establece la exencion de retencion para las rentas obtenidas por personas fisicas
residentes en Espafia derivadas de la transmisiéon o reembolso de activos financieros con
rendimiento explicito, sempre que estén representados mediante anotaciones en cuenta y se
negocien en un mercado secundario oficial de valores espariol.
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No obstante, quedara sujeta a retencion la parte del precio que equivalga al cupon corrido en las
transmisiones de activos efectuadas dentro de los treinta dias inmediatamente anteriores al
vencimiento de cupén, cuando el adquirente sea una persona o entidad no residente en territorio
espafiol o sea sujeto pasivo del Impuesto sobre Sociedades, y los rendimientos explicitos
derivados de los valores transmitidos estén exceptuados de la obligacion de retener en relacion
con el adquirente (articulo 75.3 €) del Reglamento del Impuesto sobre la Renta de las Personas
Fisicas.

A.3 Impuesto sobre el Patrimonio

Con fecha 25 de diciembre de 2008 se ha publicado en el Boletin Oficial del Estado la Ley
4/2008, de 23 de diciembre, por la que se suprime el gravamen del Impuesto del Patrimonio, se
generaliza el sisema de devolucién mensual en € Impuesto sobre el Valor Afiadido, y se
introducen otras modificaciones en la normativa tributaria.

Estanorma introduce en laLey 19/1991, una bonificacion del 100% en la cuota integra'y elimina
la obligacién de declarar con efectos sobre los periodos impositivos que se inicien a partir del 1
de enero de 2008.

Las personas juridicas no estan sujetas al Impuesto sobre el Patrimonio.
A.3 Impuesto sobre Sucesionesy Donaciones

De conformidad con la Ley 29/1987, de 18 de diciembre, del Impuesto sobre Sucesiones y
Donaciones (1SD), las adquisiciones atitulo lucrativo por personas fisicas estédn sujetas al 1SD en
los términos previstos por la normativa de este impuesto. En algunas Comunidades Autonomas
se han regulado normas especiales que prevén determinadas exenciones o reducciones, por o
gue deberian ser consultadas.

En el caso de transmisidn gratuita a favor de un sujeto pasivo del Impuesto sobre Sociedades, la
renta obtenida tributa conforme a las normas del | mpuesto sobre Sociedades, no siendo aplicable
el ISD.

B. Inversoresnoresidentesen Espana

Tal y como ha sido confirmado por la Administracion Tributaria en contestacion vinculante de la
Direccion General de Tributos (DGT) de fecha 7 de febrero de 2005, a estas emisiones le sera de
aplicacion lo dispuesto por la Disposicion Adicional Segunda de la Ley 13/1985, segin la
redaccion dada por la Disposicion Adicional Tercera de la Ley 19/2003, tanto si los valores son
emitidos directamente por una entidad de crédito como si serealiza através de unafilial, siempre
gue se cumplan los restantes requisitos exigidos relativos fundamentalmente a que los valores
coticen en un mercado secundario organizado.

Por consiguiente, de acuerdo con el tenor de dicha contestacion, el citado régimen fiscal sera de
aplicacién a las emisiones cotizadas que se realicen al amparo de este Folleto.

La citada Disposicion Adiciona Segunda de la Ley 13/1985, en su redaccién dada por la
Disposicion Adicional Tercera de la Ley 19/2003, dispone que las rentas derivadas de las
emisiones amparadas por la misma, obtenidas por personas o entidades no residentes en territorio
espaniol que actlen en él sin la mediacion de un establecimiento permanente, estaran exentas del
Impuesto sobre la Renta de No Residentes en los mismos términos establecidos para los
rendimientos derivados de la Deuda Publica en € articulo 14.d) del Texto Refundido de la Ley
del Impuesto sobre la Renta de No Residentes. El citado precepto, modificado por el Real
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Decreto-Ley 2/2008 de 21 de abril, de medidas de impulso a la actividad econdmica, prevé que,
en el supuesto de que los tenedores sean personas fisicas o juridicas no residentes en Espafia los
rendimientos derivados de estos titulos, tanto si proceden del cobro de cupén como si proceden
de latransmisién o reembolso de los valores estaran exentos de tributacion en Espafia.

Para hacer efectiva la exencion anteriormente descrita, es necesario cumplir con la obligacion de
suministro de informacion, de acuerdo con lo dispuesto por el articulo 44 del Real Decreto
1065/2007, de 27 de julio, por el que se aprueba el Reglamento General de las actuaciones y los
procedimientos de gestion e inspeccion tributaria y de desarrollo de las hormas comunes de los
procedimientos de aplicacion de los tributos.

De acuerdo con la modificacion de la Ley 13/1985 introducida por la Ley 4/2008, de 23 de
diciembre, por la que se suprime el gravamen del | mpuesto sobre el Patrimonio, se generaliza el
sistema de devolucion mensual en el Impuesto sobre € Vaor Afadido, y se introducen otras
modificaciones en la normativa tributaria, sdlo existira obligacién de facilitar la informacion
relativa a los contribuyentes del |mpuesto sobre la Renta de las Persona Fisicas, sujetos pasivos
del Impuesto sobre Sociedades y contribuyentes del | mpuesto sobre la Renta de No Residentes
gue obtengan las rentas mediante estableci miento permanente situado en territorio espafiol.

En el caso de que la obligacion de suministro de informacién no se lleve a cabo correctamente
por parte del Inversor obligado a ello, el emisor, deberd aplicar una retencion del 18% sobre los
rendimientos que abone.

En e supuesto de suscriptores no residentes que operen en Espafia con establecimiento
permanente se les aplicard a efectos del régimen de retenciones, los criterios establecidos
anteriormente para las personas juridicas residentes.

B.1 Impuesto sobre el Patrimonio

Con fecha 25 de diciembre de 2008 se ha publicado en el Boletin Oficial del Estado la Ley
4/2008, de 23 de diciembre, por la que se suprime el gravamen del Impuesto del Patrimonio, se
generaliza el sisema de devolucién mensual en € Impuesto sobre el Valor Afiadido, y se
introducen otras modificaciones en la normativa tributaria.

Esta norma introduce en laLey 19/1991, una bonificacion del 100% en la cuotaintegray elimina
la obligacién de declarar con efectos sobre los periodos impositivos que se inicien a partir del 1
de enero de 2008.

Las personas juridicas no estan sujetas al Impuesto sobre el Patrimonio.
B.3 Impuesto sobre Sucesionesy Donaciones

Las adquisiciones a titulo lucrativo por personas fisicas no residentes en Esparia, cualquiera que
sea el estado de residencia del transmitente, estarén sujetas a 1SD cuando la adquisicidn lo sea
de bienes situados en territorio espafiol o de derechos que puedan gjercitarse en ese territorio. En
general, el gravamen por ISD de las adquisiciones de no residentes sujetas al impuesto se realiza
de la misma forma que para los residentes, todo ello sin perjuicio de los Convenios para evitar la
Doble Imposicion que pudieran resultar aplicables.

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

A estas emisiones les son de aplicacion los requerimientos de informacion sobre la identidad,
residencia y titulos poseidos por parte del beneficiario efectivo de los rendimientos de las
Participaciones Preferentes Serie |, conforme a la Disposicion Adicional Segunda de la Ley
13/1985, seguin la redaccidon dada por la Disposicion Adiciona Tercerade laLey 19/2003 y la
Disposicién Final Segunda de laLey 4/2008.

Asimismo, a estas emisiones les es de aplicacion lo dispuesto por €l articulo 44 del Real Decreto
1065/2007, de 27 de julio, por el que se aprueba el Reglamento General de las actuacionesy los
procedimientos de gestion e inspeccion tributaria y de desarrollo de las normas comunes de los
procedimientos de aplicacion de los tributos.

5. CLAUSULASY CONDICIONESDE LA OFERTA

5.1. Condiciones, estadisticas de la oferta, calendario previsto y procedimiento para la
suscripcion de la oferta

5.1.1 Condicionesalas que esta sujeta la oferta
La Emision no esta sujeta a ninguna condicion.
512 Importedelaoferta

El importe total de la Emision sera de 50.000.000 euros ampliable hasta un méximo de
75.000.000 euros.

El nimero de valores objeto de la presente Emision es de cincuenta mil Participaciones
Preferentes Serie | ampliable hasta un méximo de setenta y cinco mil Participaciones
Preferentes.

El importe total de la Emisién quedara fijado, unavez finalizado el Periodo de Suscripcion (tal y
como se define este término en el apartado 5.1.3 de la presente Nota de Valores), por el importe
efectivamente suscrito.

Todas las Participaciones Preferentes Serie | que se ofrecen pertenecen ala mismaclase y serie.
5.1.3 Periodo desuscripcion. Suscripcion incompleta

La suscripcion de las Participaciones Preferentes Serie | comenzara a las 8:30 horas del dia
siguiente a la inscripcion de la presente Nota de Valores en el Registro Oficial de la CNMV
(siempre que haya sido publicada o, en caso contrario, desde el momento de su publicacion) y
finalizard a las 14:00 horas del dia 31 dejulio de 2009, (el “Periodo de Suscripcién”).

Las peticiones se atenderadn por orden cronolégico conforme al procedimiento descrito en el
apartado 5.1.5 siguiente.

Si con anterioridad a la finalizacién del Periodo de Suscripcion se hubiese cubierto integramente
la Emision, el Emisor podra dar por finalizado el Periodo de Suscripcion, comunicando dicha
circunstanciaalaCNMV.

No obstante o previsto en el parrafo anterior, s la Emision se cubriera integramente antes de la
finalizacién del Periodo de Suscripcidn, el Emisor podrd ampliar € importe de la misma en las
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condiciones de la Emision. La decision de ampliar el volumen inicial de la Emisién hasta el
maximo previsto en el presente Folleto sera comunicadaala CNMV.

Teniendo en cuenta que la Emision podra ser ampliada de 50.000 Participaciones Preferentes
Serie | hasta 75.000 Participaciones Preferentes Serie |, el Emisor comunicaraala CNMV, en su
caso, el importe finalmente suscrito.

Se prevé expresamente la posibilidad de suscripcién incompleta de la Emisién, en cuyo caso el
importe de la Emision quedara reducido a la cantidad efectivamente suscrita. Si al término del
Periodo de Suscripcion no se hubiese producido la colocacion total, el Emisor reducira el
importe de la Emision a la cifra colocada declarando la suscripcion incompleta de la Emision.
Esta decision serd comunicadaala CNMV.

514 Lugar y formadetramitar la suscripcion

La suscripcion de las Participaciones Preferentes Serie | se redlizard, de lunes a viernes, en
cualquiera de las oficinas de Caja General de Ahorros de Canarias (la “Entidad Colocadora™)
en horario de oficina

La formulacion, recepcion y tramitacion de las 6rdenes de suscripcion, se gjustara al siguiente
procedimiento:

Las Ordenes de Suscripcion son irrevocables. Los Inversores que deseen suscribir
Participaciones Preferentes Serie | podrén formular Ordenes de Suscripcion que deberan ser
impresas mecanicamente, o en su defecto otorgadas por escrito y en cualquier caso firmadas por
el Inversor interesado en el correspondiente impreso que la Entidad Colocadora debera facilitarle
y del que se entregard copia a cliente. No se aceptara ninguna orden gue no posea todos los
datos identificativos del peticionario que vengan exigidos por la legislacion vigente para este tipo
de operaciones (nombre y apellidos o denominacién social, domicilio, NIF, CIF o nimero de
tarjeta de residencia tratandose de extranjeros con residencia en Espafia 0, en caso de tratarse de
no residentes en Esparia que no dispongan de NIF, nimero de pasaporte y nacionalidad). En las
Ordenes de Suscripcién formuladas por menores de edad o cualesquiera otras personas privadas
de su capacidad de obrar debera recogerse e NIF de su representante legal pudiendo a su vez
presentarse el NIF de tales personas si dispusieran del mismo.

La oficina ante la que se formule la Orden de Suscripcidn debera informar a los peticionarios,
gue de conformidad con la normativa vigente, estan a su disposicion la Nota de Valores de la
Emision y el Documento de Registro del Emisor, y le entregara un resumen explicativo de la
operacion inscrito en la CNMV, el cual, una vez analizado por €l suscriptor, deberd ser firmado
por éste con anterioridad a contratacion de la emision. La oficina ante la que se formule la orden
también entregara copia de la Orden de Suscripcion realizada. Se archivard en la Entidad
Colocadora copia de la orden de suscripcion y del resumen explicativo firmados por el cliente.

Las Ordenes de Suscripcion deberén reflegjar el nimero de Participaciones Preferentes Serie | que
desea suscribir €l peticionario, que debera ser, a menos, de una (1) Participacion Preferente y el
importe en euros que se desea invertir que se confirmara mediante la firma de la Orden de
Suscripcion realizada.

No existe un limite maximo para el nimero de Participaciones Preferentes Serie | que se desee
invertir.
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La oficina ante la que se formule la Orden de suscripcion rechazara aquellas 6rdenes que no
cumplan cualquiera de los requisitos exigidos y/o aquéllas que no estén debidamente
cumplimentadas. Asimismo, podrarechazar aquellas 6rdenes que no cumplan cualesquiera de los
requisitos establecidos en las diferentes politicas y procedimientos internos definidos por la
Entidad Colocadora en lo que a la aplicacion de la normativa MiFID se refiere. La aplicacion de
dichas politicas y procedimientos internos supone lo siguiente.

El Emisor ha clasificado las participaciones preferentes como producto complego. De acuerdo
con dicha clasificacion las oficinas con anterioridad a la contratacion evaluaran si el producto
ofrecido es adecuado para el peticionario segun su conocimiento y experiencia, mediante la
cumplimentacion del test de conveniencia, asimismo y en el supuesto de que €l cliente contrate
participaciones preferentes como consecuencia del servicio de asesoramiento financiero, la
oficinatambién realizara el test de idoneidad.

El suscriptor deberd tener abierta en el momento de la suscripcion una cuenta corriente, de
ahorro 0 a la vista, asociada a una cuenta de valores en la Entidad Colocadora, donde se
producird el desembolso. No obstante, si para la suscripcion de los Valores fuese precisa la
apertura de alguin tipo de cuentas de efectivo y de valores, por no tenerla abierta con anterioridad
ala suscripcion de la presente Emision, ésta serd libre de gastos para el suscriptor, al igual que el
cierre de dichas cuentas. No obstante, respecto a los gastos que se deriven del mantenimiento de
dichas cuentas, la Entidad Colocadora podra aplicar las comisiones que tenga previstas en sus
cuadros de tarifas.

La Entidad Colocadora podra exigir a los peticionarios una provision de fondos para asegurar €l
pago del importe de las suscripciones. En este caso, el depdsito de los fondos serd remunerado
por la Entidad Colocadora a tipo de interés del 2,00% nominal anual. Los citados intereses se
devengaran desde e primer dia del deposito (inclusive) hasta la Fecha de Emision vy
Desembolso, esta Ultima no incluida. En €l supuesto de que dicha provision de fondos hubiera de
ser devuelta, esta se redlizara libre de cualquier gasto o comision, con fecha valor no mas tarde
del dia habil posterior a del cierre del Periodo de Suscripcion.

Si por causas imputables a la Entidad Colocadora se produjera un retraso en la devolucion de la
provision de fondos correspondiente, debera abonar intereses de demora al tipo de interés legal
vigente, que se devengara desde la fecha en que hubiera debido efectuarse hasta € dia de su
devolucién efectiva

Las Ordenes de Suscripcion no podrén ser cursadas telefénica o electronicamente.

El Periodo de Suscripcion se dara por concluido, habida cuenta que las peticiones de suscripcion
se atenderan por orden cronolégico, en el momento en el que se cubra la Emision.

En el supuesto de que con anterioridad a la Fecha de Desembolso se produjera una bajada de la
calificacion crediticia del Emisor, se abrira un periodo de revocacion a favor de los inversores de
2 dias habiles a contar desde la publicacién por el Emisor de un suplemento ala presente Nota de
Valores, comunicando el descenso del rating del Emisor, debiendo, si fuese necesario, aplazar la
Fecha de Desembolso de la Emisidn tantos dias como se precise para cumplir con el periodo de
revocacion mencionado. En dicho periodo de revocacion los inversores que asi |0 deseen podran
revocar las solicitudes de suscripcion realizadas.
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5.1.5 Procesamiento cronologico de Ordenes de Suscripcion

Como consecuencia de la existencia de un unico tramo, las 6rdenes de suscripcion serén
atendidas de forma cronolégica, conforme al siguiente procedimiento:

- Laoficina ante la que se formule la orden de suscripcion introducira en su sistema las
ordenes de suscripcion a medida que sean recibidas por la misma.

- La Entidad Colocadora ordenara la informacion correspondiente cronolégicamente por
fechay hora.

- En el supuesto de que, en base a lainformacion recibida, existan Ordenes coincidentes en
el tiempo, éstas se ordenaran y atenderén por riguroso orden alfabético, en funcién del
apartado “Nombre y Apellidos o razén social del peticionario” (tomando, en el caso de
personas fisicas, el primer apellido) de las Ordenes.

- Enel supuesto de que la tltima Orden que corresponda atender se hubiera formulado por
un nimero de Participaciones Preferentes Serie | superior a nimero que restase por
adjudicar, ésta se atendera exclusivamente por dicho resto.

- Lasdigtintas oficinas de la Entidad Colocadora estén conectadas en tiempo real a efectos
de cumplir con el procesamiento cronolégico de las 6rdenes de suscripcion en la manera
indicada

El Emisor podra, seguin su criterio, ampliar la emision en hasta 25.000 Participaciones
Preferentes Serie | adicionales. Este hecho, de producirse, sera comunicado a la CNMV el
mismo dia en que se adopte dicho acuerdo por el Emisor. Una vez redizada dicha
comunicacion, se podran seguir tramitando ordenes de suscripcion.

En €l caso de que el importe ampliado no fuera colocado por el Emisor en su totalidad, éste
declarara la suscripcion incompleta de la Emisidn por el importe no colocado.

516 Desembolso

Se producird un unico desembolso que tendra lugar el 5 de agosto de 2009 (la “Fecha de
Desembolso”), salvo que se aplace dicha fecha segun lo dispuesto en el apartado 5.1.4 anterior.
El desembolso se realizard mediante adeudo en la cuenta corriente, de ahorro o a la vista,
asociada a una cuenta de valores, que el suscriptor mantenga abiertas con la Entidad Colocadora.

No se cobraré gasto alguno por la aperturay cancelacion de las citadas cuentas de efectivo y de
valores. Se cobrard la comision correspondiente para la cuenta de efectivo, en concepto de
mantenimiento de la misma. Dicha comision se podra consultar por cualquier Inversor en las
correspondientes tarifas de gastos y comisiones repercutibles, que estan obligadas a publicar las
entidades sujetas a supervision del Banco de Espafiay la CNMV. Se pueden consultar copias de
dichas tarifas en los organismos supervisores mencionados y en la propia Entidad.

5.2. Plan de colocacion y adjudicacion
521 Categoriasdeinversionesalosque se ofertan losValores

La Emision va dirigida a todo tipo de inversores que cumplan con los perfiles y requisitos
exigidos por los mecanismos y procedimientos internos establecidos por la Entidad Colocadora
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en virtud de la normativa MIFID para la adquisicion de este tipo de producto y seré colocada a
través de lared de oficinas de la Entidad Colocadora.

5.2.2 Plazo y forma de entrega de las Participaciones Preferentes

Las Participaciones Preferentes Serie | estardn representadas mediante anotaciones en cuenta
procediéndose a la inscripcion de las mismas en el registro contable de IBERCLEAR y sus
Entidades Participantes a favor de los suscriptores. Los gastos de la primera inscripcion seran por
cuenta del Emisor.

Una vez inscritas en el registro contable de IBERCLEAR y de sus Entidades Participantes, los
titulares de las Participaciones Preferentes Serie | tendrén derecho a obtener de las Entidades
Participantes los certificados de legitimacion correspondientes a dichas Participaciones
Preferentes Serie I, de conformidad con lo dispuesto en el Real Decreto 116/1992, de 14 de
febrero, sobre Representacion de valores por medio de anotaciones en cuenta y compensacion y
liquidacién de operaciones bursétiles. Las Entidades Participantes expediran dichos certificados
de legitimacion antes de que concluya el dia habil siguiente a aguel en que se hayan solicitado
por los suscriptores.

L as peticiones efectuadas en cualquiera de las oficinas de la Entidad Colocadora se atenderan por
orden cronoldgico respetdndose lo establecido en el apartado 5.1.5.

5.3. Precios

5.3.1 Precioal que se ofertaran los Valores o método para determinarlo y gastos para €l
suscriptor

El valor nominal unitario de las Participaciones Preferentes Serie | es de 1.000 euros.

Las Participaciones Preferentes Serie | se emiten a la par, no existiendo prima ni descuento en la
Emision.

El Emisor no repercutira gasto alguno a los suscriptores por la suscripcion de las Participaciones
Preferentes Serie |, quienes no vendran obligados a realizar desembolso alguno por dichos
conceptos, sin perjuicio de los gastos, corretajes y comisiones previstos expresamente en sus
folletos de tarifas que pueden cobrar las Entidades Participantes de Iberclear en funcion de
operaciones distintas de la suscripcion de los Valores objeto de esta Nota de Valores.

Las operaciones de compra o venta de los valores en el mercado secundario podran estar sujetas
a las comisiones y gastos de intermediacion que el intermediario financiero que medie en la
operacion determine, de acuerdo con la legislacion vigente y hayan sido comunicadas al Banco
de Espafiay/o CNMV como organismo supervisor.

En cuanto a resto de gastos y comisiones gque pudieran repercutirse a lo largo de la vida de la
emision, se atenderd a los que cada entidad que pudiera ser depositaria de los valores tenga
publicados conforme a la legislacién vigente y hayan sido comunicadas al Banco de Espafia y/o
CNMV.

5.4. Colocacion y aseguramiento
54.1 Entidadescoordinadorasy participantes en la colocacién

La Entidad Colocadora de las Participaciones Preferentes Serie | serd Cgja General de Ahorros
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de Canarias.

54.2 Agentede pagosy entidades depositarias

El Agente de la presente emision es Caja General de Ahorros de Canarias.
5.4.3 Entidades aseguradorasy procedimiento

No existe Entidad Aseguradora en esta Emision.

5.4.4  Fechadel acuerdo de aseguramiento

No existe aseguramiento de la Emision.

6. ACUERDOSDE ADMISION A COTIZACION Y NEGOCIACION
6.1. Solicitudes de admisién a cotizacion

El Emisor solicitara la admisién a negociacion de las Participaciones Preferentes Serie | en
Mercado AIAF de Renta Fija. A tal efecto llevara a cabo las correspondientes solicitudes,
elaborara y presentard todos los documentos oportunos en los términos que considere
convenientes y realizard cuantos actos sean necesarios para que estén cotizando en el plazo
maximo de un mes desde la Fecha de Emisién y Desembolso (esto es, desde € 5 de agosto de
2009).

En caso que no se cumpla el plazo previsto para la admision a cotizacion, la Entidad dara a
conocer las causas del incumplimiento a la CNMV y a publico mediante la inclusién de un
anuncio en el Boletin de Cotizacién de Mercado AIAF de Renta Fija, sin perjuicio de las
responsabilidades incurridas por este hecho.

El Emisor conoce los requisitos y condiciones que se exigen para la admision a negociacion,
permanenciay exclusion de las Participaciones Preferentes Serie | segin la legislacion vigente y
los requisitos de sus organismos reguladores, comprometiéndose a su cumplimiento.

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

A la fecha de registro de la presente Nota de Vaores, ni el Emisor ni ninguna otra entidad del
Grupo Cagja General de Ahorros de Canarias, tienen admitidos a cotizacion emision alguna de
Participaciones Preferentes o valores de la misma clase que las Participaciones Preferentes Serie
l.

6.3. Entidades de liquidez

Las Participaciones Preferentes Serie | de la presente Emision cotizaran en el Mercado AIAF de
RentaFija.

Adicionalmente, el Emisor ha formalizado un contrato de liquidez (el "Contrato de Liquidez")
con la Confederacién Espafiola de Cajas de Ahorros (en adelante, "CECA" o la "Entidad de
Liquidez") de fecha 24 de abril de 2009.

En virtud de dicho contrato, CECA se compromete a ofrecer liquidez en el Mercado AIAF de
Renta Fija a los titulares de Participaciones Preferentes Serie |. En concreto, se obliga a cotizar
precios de compra y venta de las Participaciones Preferentes Serie |. Los precios que cotice la
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Entidad de Liquidez serén fijados atendiendo a las condiciones del mercado existentes en cada
momento teniendo en cuenta la rentabilidad de la Emision, pudiendo la Entidad de Liquidez
decidir los precios de compray venta que cotice y cambiar ambos cuando lo considere oportuno;
la diferencia entre el precio de compra y de venta cotizados por la Entidad de Liquidez no sera
superior a 10 % en términos de TIR, con un maximo de 50 puntos basicos también en términos
de TIR y nunca sera superior aun 1 % en términos de precio. Dichos precios de compray venta
estaran en funcion de las condiciones de mercado, pudiendo la Entidad de Liquidez decidir los
precios de compray venta que cotice y cambiarlos cuando lo considere oportuno.

Los precios cotizados por la Entidad de Liguidez seran vinculantes para 6rdenes de compra y
venta de Participaciones Preferentes Serie | por importe de hasta 100.000 euros por operacion.

La Entidad de Liquidez se obliga a difundir diariamente los precios que cotice a través de la
pantalla de informacion financiera Reuters, pagina CECA o aquélla que pudiera sustituirla. En el
supuesto de que estuviese exonerada del cumplimiento de sus responsabilidades por darse alguno
de los supuestos previstos en los parrafos siguientes, queda igualmente obligada a dar a conocer
tanto el acaecimiento de dichas circunstancias como el cese de las mismas a través de los medios
antes citados.

La Entidad de Liquidez difundira con la periodicidad gue los volimenes contratados requieran'y,
como minimo, mensualmente, los indicados volimenes, sus precios medios y vencimientos, a
través de MERCADO A.l1.A.F DE RENTA FiJA.

La Entidad de Liquidez quedara exonerada de sus responsabilidades de liquidez cuando, por
cambios en las circunstancias estatutarias, legales o econdémicas del Emisor se aprecie de forma
determinante una alteraciéon en la solvencia o ante un supuesto de fuerza mayor o de alteracion
extraordinaria de las circunstancias del mercado que hicieran excepcionalmente gravoso el
cumplimiento del contrato de liquidez. Este supuesto serd comunicado alaCNMV

La Entidad de Liquidez podra excusar el cumplimiento de sus obligaciones de dar liquidez
cuando las Participaciones Preferentes en libros que ostente, adquiridas directamente en el
mercado, en cumplimiento de su actuacién como Entidad de Liquidez, excedan en cada
momento de un 10 % del importe efectivo de la Emision.

El contrato de liquidez tendra una duracién indefinida. No obstante se prevé la resolucion del
mismo por renuncia o incumplimiento, en cuyo caso tanto el Emisor como CECA se obligan a
realizar sus mejores esfuerzos para localizar una entidad que siga desarrollando las funciones de
Entidad de Liquidez de manera gue el contrato seguira desplegando todos sus efectos en tanto el
Emisor no haya celebrado un nuevo contrato de caracteristicas similares a las del contrato con
otra u otras entidades de contrapartida y que esta nueva Entidad de Liquidez preste
efectivamente sus funciones.

La resolucion del contrato de liquidez serd comunicada a la CNMV por € Emisor con una
antelacion minima de 15 dias habiles a su fecha de efecto.

7. INFORMACION ADICIONAL
7.1. Personasy entidades asesoras de la emision

No aplicable.
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7.2. Informacion de la Nota de Valores revisada por los auditores

En la presente Nota de Valores no se incluye ninguna informacion que haya sido objeto de
auditoria o revision por los auditores.

7.3. Otrasinformaciones aportadas por terceros

Con €l fin de valorar las condiciones financieras de la emision, CajaCanarias ha obtenido las
opiniones de las entidades independientes y especializadas, “Calyon, Sucursal en Espaia’ y
“Natixis, Sucursal en Espafia.”. Dichas valoraciones estan fechadas a 27 de abril de 2009 y se
adjuntan como Anexo.

7.4. Vigencia de las infor maciones apor tadas por tercer os

No aplicable.

7.5. Ratings

No se hasolicitado rating para los valores incluidos en |a presente Nota de Valores.

A la fecha de registro de la presente Nota de Valores, el Emisor tiene asignadas las siguientes
calificaciones (“ratings’):

AgenciadeRating| Largo plazo | Corto plazo | Perspectiva | Fecha ultimarevision

Fitch A F1 Negativa Julio 2008

Las escalas de calificaciones de deuda a largo plazo y a corto plazo empleadas por Fitch Ratings
son las siguientes:

RATING Fitch Ratings SIGNIFICADO

A, Maxima calidad crediticia

) Muy alta calidad crediticia
O [ Alta calidad credificia
'} [=]=1 =1 Buena calidad crediticia
é = =] Especulativo
'S =] Altammente especulativo
= (d ol o
< oo Alto riesgo de insolvencia

c

Do

[m ] Insolwencia

O
o RATING Fitch Ratings SIGNIFICADO
=1 F1 Maxima calidad crediticia
| Fz Puena calidad crediticia
% F3 foceptable calidad crediticia
II;_, B Especulativo
) [ Alto riesgo de insolvencia
= L Insolvencia
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Las mencionadas calificaciones crediticias son solo una estimacién y no tienen por qué evitar a
los potenciales inversores la necesidad de efectuar sus propios andlisis del Emisor o de los
valores a adquirir.

8. ACTUALIZACION DE LA INFORMACION DEL DOCUMENTO DE REGISTRO
INSCRITO EN LOS REGISTROS OFICIALES DE CNMV EL DIiA 13 DE
NOVIEMBRE DE 2008

A continuacién, se muestra el Baance y Cuenta de Pérdidas y Ganancias auditados
correspondientes a egjercicio 2007 y 2008. Asimismo, se muestra el Balance y Cuenta de
Pérdidas y Ganancias correspondientes a marzo de 2009 y marzo de 2008°. Por otro lado,
también se presentan algunos ratios de interés.

Se incorporan por referencia, las Cuentas Anuales auditadas de los gjercicios 2007 y 2008, que
pueden ser consultadas en la web de la CNMV (www.cnmv.es) y de CagaCanarias
(www.cajacanarias.es).

2 Los balances y cuentas de resultados de marzo de 2008 y 2009 han sido elaborados seglin la normativa contable
establecida en la Circular 4/2004 y Circular 6/2008 del Banco de Esparia respectivamente.
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Balance de Situacion I ndividual de Caja General de Ahorros de Canarias delos g ercicios 2007 y
2008 auditados (en miles de euros) en base a la Circular 6/2008 del Banco de Espaia.

11. CONTRATOS DE SEGUROS VINCULADOS A PENSIONES
13. ACTIVO MATERIAL

14. ACTIVO INTANGIBLE

15.ACTIVOS FISCALES

16. RESTO DE ACTIVOS

TOTAL ACTIVO

ACTIVO 31.12.2008 31.12.2007
1. CAJAY DEPOSITOS EN BANCOS CENTRALES 370.235 150.445
2. CARTERA DE NEGOCIACION 3.314 907
3. OTROS ACTIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON CAMBIOS EN PYG

4. ACTIVOS FINANCIEROS DISPONIBLES PARA LA VENTA 583.229 1.154.193
5. INVERSIONES CREDITICIAS 10.294.738  9.958.935
6. CARTERA DE INVERSION A VENCIMIENTO 1.433.551 132.224
7. AJUSTES A ACTIVOS FINANCIEROS POR MACROCOBERTURAS

8. DERIVADOS DE COBERTURA 80.122 7.058
9. ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA 86.228 10.241
10. PARTICIPACIONES 44.995 60.007

226.726 201.645

17.697 13.505
69.336 67.175
30.531 25.650

13.240.702 11.781.985

12. CAPITAL REEMBOLSABLE A LA VISTA
TOTAL PASIVO

PASIVO 31.12.2008 31.12.2007
1. CARTERA DE NEGOCIACION 6.962 6.913
2. OTROS PASIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON CAMBIOS EN PYG

3. PASIVOS FINANCIEROS A COSTE AMORTIZADO 12.309.058 10.751.241
4. AJUSTES A PASIVOS FINANCIEROS POR MACROCOBERTURAS

5. DERIVADOS DE COBERTURA 3.821 95.026
6. PASIVOS ASOCIADOS CON ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA

8. PROVISIONES 41.296 48.781
9. PASIVOS FISCALES 15.847 24.425
10.FONDO DE LA OBRA SOCIAL (s6lo Cajas de Ahorros y Cooperativas de Crédito) 25.337 22.109
11. RESTO DE PASIVOS 27.024 27.433

12.429.345 10.975.928

PATRIMONIO NETO

31.12.2008 31.12.2007

1. FONDOS PROPIOS
1.1. Capital o Fondo de Dotacion
1.2. Prima de emision
1.3. Reservas
1.4. Otros instrumentos de capital
1.5. Menos: Valores propios
1.6. Resultado del ejercicio
1.7. Menos: Dividendos y retribuciones
2. AJUSTES POR VALORACION
2.1. Activos financieros disponibles para la venta
2.2. Coberturas de los flujos de efectivo
2.3. Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero
2.4. Diferencias de cambio
2.5. Activos no corrientes en venta
2.7. Resto de ajustes por valoracion
TOTAL PATRIMONIO NETO
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO

831.894 782.096

757.996 690.503

73.898 91.593
-20.537 23.961
-20.537 23.961

811.357 806.057
13.240.702 11.781.985
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Cuenta de Pérdidasy Ganancias Individual de Caja General de Ahorros de Canarias delos
gercicios 2007 y 2008 auditados (en miles de euros) en base a la Circular 6/2008 del Banco de

Espania.

=

CONCEPTOS

31.12.2008 31.12.2007

L.Intereses y rendimientos asimilados 648.023  492.846
2.Intereses y cargas asimiladas 429.454  291.940
3.Remuneracion de capital reembolsable a la vista (solo Cooperativas de Crédito)

A) MARGEN DE INTERESES 218569  200.906
4.Rendimiento de instrumento de capital 7.086 5.883
6.Comisiones percibidas 75.852 71.213
7.Comisiones pagadas 11.206 11.367
8.Resultados de operaciones financieras (neto) 3.803 8.485
9.Diferencias de cambio (neto) 802 -715
10.0tros productos de explotacion 4.438 6.143
11.0tras cargas de explotacion 3.803 3.642

B) MARGEN BRUTO 295541  276.906
12.Gastos de administracion 139.172  130.835
13.Amortizacion 13.885 12.945
14.Dotaciones a provisiones (neto) -1.893 -8.128
15.Pérdidas por deterioro de activos financieros (neto) 51.313 48.910

C) RESULTADO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 93.064 92.344
16.Pérdidas por deterioro del resto de activos (neto) 7.546 1.575
17.Ganancias (pérdidas) en la baja de activos no clasificados como no corrientes en venta 3.821
18.Diferencia negativa en combinaciones de negocio
19.Ganancias (pérdidas) de activos no corrientes en vta. no clasificados como op. interrumpidas 1.904 5.848

D) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 87.422  100.438
20.Impuesto sobre beneficios 13.524 8.845
21.Dotacion obligatoria a obras y fondos sociales (Cajas de Ahorros y Cooperativas de Crédito)

E) RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES CONTINUADAS 73.898 91.593
22 Resultado de operaciones interrumpidas (neto)

F) RESULTADO DEL EJERCICIO 73.898 91.593
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Balance de Situacién Consolidado de Caja General de Ahorros de Canarias de los g ercicios 2007 y
2008 auditados (en miles de euros) en base a la Circular 6/2008 del Banco de Espaia.

ACTIVO 31.12.2008 31.12.2007
1. CAJA'Y DEPOSITOS EN BANCOS CENTRALES 370.239 150.446
2. CARTERA DE NEGOCIACION 3.314 907
3. OTROS ACTIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON CAMBIOS EN PYG
4. ACTIVOS FINANCIEROS DISPONIBLES PARA LA VENTA 634.902  1.258.963
5. INVERSIONES CREDITICIAS 10.307.954  9.977.972
6. CARTERA DE INVERSION A VENCIMIENTO 1.433.551 132.224
7. AJUSTES A ACTIVOS FINANCIEROS POR MACROCOBERTURAS
8. DERIVADOS DE COBERTURA 80.122 7.058
9. ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA 93.225 10.241
10. PARTICIPACIONES 8.059 17.248
11. CONTRATOS DE SEGUROS VINCULADOS A PENSIONES
12. ACTIVOS POR REASEGUROS
13. ACTIVO MATERIAL 227.903 203.239
14. ACTIVO INTANGIBLE 24.306 20.918
15.ACTIVOS FISCALES 77.229 71.291
16. RESTO DE ACTIVOS 30.581 25.794
TOTAL ACTIVO 13.291.385 11.876.301
PASIVO 31.12.2008 31.12.2007
1. CARTERA DE NEGOCIACION 6.962 6.913
2. OTROS PASIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON CAMBIOS EN PYG
3. PASIVOS FINANCIEROS A COSTE AMORTIZADO 12.353.133 10.814.888
4. AJUSTES A PASIVOS FINANCIEROS POR MACROCOBERTURAS
5. DERIVADOS DE COBERTURA 3.821 95.026
6. PASIVOS ASOCIADOS CON ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA
7. PASIVOS POR CONTRATOS DE SEGUROS
8. PROVISIONES 41.296 48.781
9. PASIVOS FISCALES 17.951 30.587
10.FONDO DE LA OBRA SOCIAL (s6lo Cajas de Ahorros y Cooperativas de Crédito) 25.337 22.109
11. RESTO DE PASIVOS 27.068 29.445
12. CAPITAL REEMBOLSABLE A LA VISTA (s6lo Cooperativas de Crédito)
TOTAL PASIVO 12.475.568 11.047.749
PATRIMONIO NETO 31.12.2008 31.12.2007
1. FONDOS PROPIOS 840.818 795.616
1.1. Capital o Fondo de Dotacion
1.2. Prima de emision
1.3. Reservas 769.423 702.185
1.4. Otros instrumentos de capital
1.5. Menos: Valores propios
1.6. Resultado del ejercicio atribuido a la sociedad dominante 71.395 93.431
1.7. Menos: Dividendos y retribuciones
2. AJUSTES POR VALORACION -26.092 32.918
2.1. Activos financieros disponibles para la venta -26.092 32.918
2.2. Coberturas de los flujos de efectivo
2.3. Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero
2.4. Diferencias de cambio
2.5. Activos no corrientes en venta
2.6. Entidades valoradas por el método de la participacion
2.7. Resto de ajustes por valoracion
3. INTERESES MINORITARIOS 1091 18
3.1. Ajustes por valoracion -79
3.2. Resto 1170 18
TOTAL PATRIMONIO NETO 815.817 828.552
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 13.291.385 11.876.301
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Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada de Caja Gener al de Ahorros de Canarias delos
gercicios 2007 y 2008 auditados (en miles de euros) en base a la Circular 6/2008 del Banco de

Espaiia.
CONCEPTOS 31.12.2008 31.12.2007
Lintereses y rendinmientos asimilados 650484  494.869
2Intereses y cargas asimiladas 431388 293791
3.Remuneracion de capital reembalsable a la vista (solo Cooperativas de Qrédito)

A) MARGEN DE INTERESES 2190% 201074
4.Rendimiento de instrumento de capital 5441 4.817]
5.Resultado de entidades valoradas por € método de la participacion 1085 -9
6.Comisiones perdbidas 79.268 75377
7.Comisiones pagadas 11.206 11.367]
8. Resultados de operaciones finanderas (neto) 1516 15628
9.Diferendias de canbio (neto) -4.005 539
10.0tros productos de explotacion 4.760 7.151
11.Ctras cargas de explotacion 4150 3698

B) MARGEN BRUTO 201805 283.35]]
12.Gastos de administracion 143026 137.076
13 Amortizacion 14.380 13555
14.Dotaciones a provisiones (neto) -1.893 -8.128
15.Pérdidas por deterioro de activos financieros (neto) 53.628 48.876)

C) RESULTADO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 8664 96972
16.Pérdidas por deterioro del resto de activos (neto)
17.Ganandias (pérdidas) en la baja de activos no clasificados cond no corrientes en venta 959
18 Diferendia negativa en conbinaciones de negocio
19.Ganandias (pérdidas) de activos no corrientes en vta. no dasificados como op. interrunpidas -1.09% 5.848

D) RESULTADO ANTES DE IMPUESTCS 81568 103779
20.Inpuesto sobre beneficios 10314 10.907]
21. Dotacion obligatoria a obras y fondos socidles (Cajas de Aharros y Cooperativas de Qrédito)

E) RESULTADO DH. EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES CONTINUADAS 71254 92872
22 Resuitado de operadiones interrunpidas (neto)

dF) RESULTADO CONSOLIDADO DH. EJERACIO 71254 92872
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Balance de Situacion Individual de Caja General de Ahorros de Canarias a mar zo de 2009

(en milesde euros).

ACTIVO 31.03.2009
1. CAJA Y DEPOSITOS EN BANCOS CENTRALES 229.504
2. CARTERA DE NEGOCIACION 4.780
3. OTROS ACTIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON CAMBIOS EN PYG
4. ACTIVOS FINANCIEROS DISPONIBLES PARA LA VENTA 540.084
5. INVERSIONES CREDITICIAS 10.160.712
6. CARTERA DE INVERSION A VENCIMIENTO 1.468.629
7. AJUSTES A ACTIVOS FINANCIEROS POR MACROCOBERTURAS
8. DERIVADOS DE COBERTURA 125.623
9. ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA 129.583
10. PARTICIPACIONES 49.593
11. CONTRATOS DE SEGUROS VINCULADOS A PENSIONES
13. ACTIVO MATERIAL 227.538
14. ACTIVO INTANGIBLE 17.757
15.ACTIVOS FISCALES 70.651
16. RESTO DE ACTIVOS 25.691

TOTAL ACTIVO 13.050.145
PASIVO 31.03.2009
1. CARTERA DE NEGOCIACION 8.673
2. OTROS PASIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON CAMBIOS EN PYG
3. PASIVOS FINANCIEROS A COSTE AMORTIZADO 12.093.707
4. AJUSTES A PASIVOS FINANCIEROS POR MACROCOBERTURAS
5. DERIVADOS DE COBERTURA 1.612
6. PASIVOS ASOCIADOS CON ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA
8. PROVISIONES 40.711
9. PASIVOS FISCALES 15.847
10.FONDO DE LA OBRA SOCIAL (sélo Cajas de Ahorros y Cooperativas de Crédito) 39.405
11. RESTO DE PASIVOS 37.205
12. CAPITAL REEMBOLSABLE A LA VISTA

TOTAL PASIVO 12.237.160
PATRIMONIO NETO 31.03.2009
1. FONDOS PROPIOS 833.928

1.1.Capital/Fondo de dotacion (a)

1.2.Prima de emision

1.3.Reservas 813.494
1.4.0tros instrumentos de capital

1.5.Menos: Valores propios

1.6.Resultado del ejercicio 20.434
1.7.Menos: Dividendos y retribuciones

2. AJUSTES POR VALORACION -20.943

2.1.Activos financieros disponibles para la venta -20.943
2.2.Coberturas de los flujos de efectivo

2.3.Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero

2.4 .Diferencias de cambio

2.5.Activos no corrientes en venta

2.7.Resto de ajustes por valoraciéon

TOTAL PATRIMONIO NETO 812.985

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 13.050.145
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Cuenta de Pérdidasy Ganancias I ndividual de Caja General de Ahorros de Canarias a

mar zo de 2009 (en miles de euro0s).

CONCEPTOS 31.03.2009
LIntereses y rendimientos asimilados 162.699
2.Intereses y cargas asimiladas 97.050
3.Remuneracion de capital reembolsable a la vista (solo Cooperativas de Crédito)

A) MARGEN DE INTERESES 65.649
4.Rendimiento de instrumento de capital 2.286
6.Comisiones percibidas 18.719
7.Comisiones pagadas 2.031
8.Resultados de operaciones financieras (neto) 3.026
9.Diferencias de cambio (neto) 7
10.0tros productos de explotacion 920
11.0tras cargas de explotacion 978

B) MARGEN BRUTO 87.598
12.Gastos de administracion 33.819
13.Amortizacion 3.272
14.Dotaciones a provisiones (neto) 1.016
15.Pérdidas por deterioro de activos financieros (neto) 26.762

C) RESULTADO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 22.729
16.Pérdidas por deterioro del resto de activos (neto) 1.608
17.Ganancias (pérdidas) en la baja de activos no clasificados como no corrientes en venta
18.Diferencia negativa en combinaciones de negocio
19.Ganancias (pérdidas) de activos no corrientes en vta. no clasificados como op. interrumpidas 55

D) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 21.176
20.Impuesto sobre beneficios 742
21.Dotacion obligatoria a obras y fondos sociales (Cajas de Ahorros y Cooperativas de Crédito)

E) RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES CONTINUADAS 20.434
22.Resultado de operaciones interrumpidas (neto)

F) RESULTADO DEL EJERCICIO 20.434
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Balance de Situacion Individual de Caja General de Ahorros de Canarias a mar zo de 2008

(en milesde euros).

ACTIVO 31.03.2008
1. CAJA Y DEPOSITOS EN BANCOS CENTRALES 115.464
2. CARTERA DE NEGOCIACION 2.130
3. OTROS ACTIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON CAMBIOSENP Y G
4. ACTIVOS FINANCIEROS DISPONIBLES PARA LA VENTA 1.348.302
5. INVERSIONES CREDITICIAS 9.936.275
6. CARTERA DE INVERSION A VENCIMIENTO 132.439
9. AJUSTES A ACTIVOS FINANCIEROS POR MACROCOBERTURAS
10. DERIVADOS DE COBERTURA 14.117
11. ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA 10.734
12. PARTICIPACIONES 60.792
13. CONTRATOS DE SEGUROS VINCULADOS A PENSIONES
14. ACTIVOS POR REASEGUROS
15. ACTIVO MATERIAL 205.691
16. ACTIVO INTANGIBLE 12.907
17. ACTIVOS FISCALES 67.187
18. PERIODIFICACIONES 14.045
19. OTROS ACTIVOS 28.898

TOTAL ACTIVO 11.948.981
PASIVO 31.03.2008
1. CARTERA DE NEGOCIACION 1.273
2. OTROS PASIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON CAMBIOSENPy G

3. PASIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON CAMBIOS EN PATRIMONIO NETO

4. PASIVOS FINANCIEROS A COSTE AMORTIZADO 10.910.313
10. AJUSTES A PASIVOS FINANCIEROS POR MACRO-COBERTURAS
11. DERIVADOS DE COBERTURA 72.121
12. PASIVOS ASOCIADOS CON ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA
13. PASIVOS POR CONTRATOS DE SEGUROS
14. PROVISIONES 50.523
15. PASIVOS FISCALES 22.175
16. PERIODIFICACIONES 34.088
17. OTROS PASIVOS 33.328
18. CAPITAL CON NATURALEZA DE PASIVO FINANCIERO

TOTAL PASIVO 11.123.821
PATRIMONIO NETO 31.03.2008
2. AJUSTES POR VALORACION 18.709

2.1.  Activos financieros disponibles para la venta 18.709
2.2.  Pasivos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto
2.3.  Coberturas de los flujos de efectivo
2.4.  Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero
2.5.  Diferencias de cambio
2.6.  Activos no corrientes en venta
3. FONDOS PROPIOS 806.451
3.1. Capital o fondo de dotacién
3.2.  Prima de emisién
3.3.  Reservas 782.096
3.4.  Otros instrumentos de capital
3.5.  Menos: Valores propios
3.6.  Cuotas participativas y fondos asociados (Cajas de Ahorros)
3.7.  Resultado del gjercicio 24.355
3.8.  Menos: Dividendos y retribuciones

TOTAL PATRIMONIO NETO 825.160

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 11.948.981
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Cuenta de Pérdidasy Ganancias I ndividual de Caja General de Ahorros de Canarias a

mar zo de 2008 (en miles de eur0s).

CONCEPTOS 31.03.2008
1. Intereses y rendimientos asimilados 147.859
2. Intereses y cargas asimiladas 93.881
3. Rendimiento de instrumentos de capital 610
A).MARGEN DE INTERMEDIACION 54.588
4.Resultado de entidades valoradas por el método de la participacion
5. Comisiones percibidas 18.237
6. Comisiones pagadas 2.408
7. Actividad de Seguros
8. Resultados de operaciones financieras (Neto) 3.089
9. Diferencias en cambio (Neto) -648
B).MARGEN ORDINARIO 72.858
10. Ventas e Ingresos por prestacion de servicios no financieros 0
11. Coste de Ventas
12. Otros Productos de explotacion 1.137
13. Gastos de personal 26.368
14. Otros gastos generales de administracion 9.654
15. Amortizacion 3.670
16. Otras cargas de explotacion 1.013
C).MARGEN DE EXPLOTACION 33.290
17. Pérdidas por deterioro de activos (Neto) 8.082
18. Dotaciénes a provisiones (Neto) 476
19. Ingresos Financieros de Actividades no Financieras
20. Gastos Financieros de Actividades no Financieras
21. Otras ganancias 386
22. Otras pérdidas
D) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 25.118
23. Impuesto sobre beneficios 763
24. Dotacioén obligatoria a obras y fondos sociales
E) RESULTADO DE LA ACTIVIDAD ORDINARIA 24.355
F) RESULTADO DEL EJERCICIO 24.355
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Balance de Situacion Consolidado de Caja General de Ahorros de Canarias a marzo de

2009 (en milesde euros).

ACTIVO 31.03.2009
1. CAJA 'Y DEPOSITOS EN BANCOS CENTRALES 229.504
2. CARTERA DE NEGOCIACION 4.780
3. OTROS ACTIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON CAMBIOS EN PYG
4. ACTIVOS FINANCIEROS DISPONIBLES PARA LA VENTA 589.559
5. INVERSIONES CREDITICIAS 10.186.081
6. CARTERA DE INVERSION A VENCIMIENTO 1.468.629
7. AJUSTES A ACTIVOS FINANCIEROS POR MACROCOBERTURAS
8. DERIVADOS DE COBERTURA 125.623
9. ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA 136.580
10. PARTICIPACIONES 6.616
11. CONTRATOS DE SEGUROS VINCULADOS A PENSIONES
12. ACTIVOS POR REASEGUROS
13. ACTIVO MATERIAL 228.610
14. ACTIVO INTANGIBLE 25.448
15.ACTIVOS FISCALES 79.698
16. RESTO DE ACTIVOS 25.718
TOTAL ACTIVO 13.106.846
PASIVO 31.03.2009
1. CARTERA DE NEGOCIACION 8.673
2. OTROS PASIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON CAMBIOS EN PYG
3. PASIVOS FINANCIEROS A COSTE AMORTIZADO 12.147.456
4. AJUSTES A PASIVOS FINANCIEROS POR MACROCOBERTURAS
5. DERIVADOS DE COBERTURA 1.612
6. PASIVOS ASOCIADOS CON ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA
7. PASIVOS POR CONTRATOS DE SEGUROS
8. PROVISIONES 40.711
9. PASIVOS FISCALES 17.350
10.FONDO DE LA OBRA SOCIAL (s6lo Cajas de Ahorros y Cooperativas de Crédito) 39.405
11. RESTO DE PASIVOS 37.206
12. CAPITAL REEMBOLSABLE A LA VISTA (s6lo Cooperativas de Crédito)
TOTAL PASIVO 12.292.413
PATRIMONIO NETO 31.03.2009
1. FONDOS PROPIOS 842.731
1.1.  Capital o fondo de dotacion
1.2.  Prima de emision
1.3. Reservas 824.655
1.4.  Otros instrumentos de capital
1.5.  Menos: Valores propios
1.7.  Resultado atribuido a la entidad dominante 18.076
1.8.  Menos: Dividendos y retribuciones
2. AJUSTES POR VALORACION -29.233
2.1.Activos financieros disponibles para la venta -29.233
2.2.Coberturas de los flujos de efectivo
2.3.Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero
2.4.Diferencias de cambio
2.5.Activos no corrientes en venta
2.6.Entidades valoradas por el método de la participacion
2.7.Resto de ajustes por valoracion
3. INTERESES MINORITARIOS 935
3.1.Ajustes por valoracion
3.2.Resto 935
TOTAL PATRIMONIO NETO 814.433
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 13.106.846
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Cuenta de Pérdidasy Ganancias Consolidada de Caja General de Ahorros de Canarias a

mar zo de 2009 (en miles de euro0s).

CONCEPTOS 31.03.2009
1.Intereses y rendimientos asimilados 163.079
2.Intereses y cargas asimiladas 97.141
3.Remuneracion de capital reembolsable a la vista (solo Cooperativas de Crédito)

A) MARGEN DE INTERESES 65.938
4.Rendimiento de instrumento de capital 332
5.Resultado de entidades valoradas por el método de la participacion -1
6.Comisiones percibidas 19.393
7.Comisiones pagadas 2.031
8.Resultados de operaciones financieras (neto) 465
9.Diferencias de cambio (neto) 986
10.0tros productos de explotacion 921
11.0tras cargas de explotacion 938

B) MARGEN BRUTO 85.065
12.Gastos de administracion 34.591
13.Amortizacion 3.394
14.Dotaciones a provisiones (neto) 1.016
15.Pérdidas por deterioro de activos financieros (neto) 27.424

C) RESULTADO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 18.640
16.Pérdidas por deterioro del resto de activos (neto)
17.Ganancias (pérdidas) en la baja de activos no clasificados como no corrientes en venta
18.Diferencia negativa en combinaciones de negocio
19.Ganancias (pérdidas) de activos no corrientes en vta. no clasificados como op. interrumpidas 55

D) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 18.695
20.Impuesto sobre beneficios 813
21.Dotacién obligatoria a obras y fondos sociales (Cajas de Ahorros y Cooperativas de Crédito)

E) RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES CONTINUADAS 17.882
22.Resultado de operaciones interrumpidas (neto)

F) RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 17.882
F.1. Resultado atribuido a la entidad dominante 18.076
F.2. Resultado atribuido a intereses minoritarios -194
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Balance de Situacion Consolidado de Caja General de Ahorros de Canarias a marzo de
2008 (en milesde euros).

ACTIVO 31.03.2008
1. CAJAY DEPOSITOS EN BANCOS CENTRALES 115.468
2. CARTERA DE NEGOCIACION 2.130
3. OTROS ACTIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE
4. ACTIVOS FINANCIEROS DISPONIBLES PARA LA VENTA 1.446.004
5. INVERSIONES CREDITICIAS 9.952.628
6. CARTERA DE INVERSION A VENCIMIENTO 132.439
9. AJUSTES A ACTIVOS FINANCIEROS POR MACROCOBERTURAS
10. DERIVADOS DE COBERTURA 14.117
11. ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA 20.651
12. PARTICIPACIONES 7.002

13. CONTRATOS DE SEGUROS VINCULADOS A PENSIONES
14. ACTIVOS POR REASEGUROS

15. ACTIVO MATERIAL 207.138
16. ACTIVO INTANGIBLE 21.663
17. ACTIVOS FISCALES 72.376
18. PERIODIFICACIONES 14.181
19. OTROS ACTIVOS 29.018
TOTAL ACTIVO 12.034.815
PASIVO 31.03.2008
1. CARTERA DE NEGOCIACION 1.273

2. OTROS PASIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON CAMBIOS EN PERDIDAS Y GANANCIAS
3. PASIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON CAMBIOS EN PATRIMONIO NETO

4. PASIVOS FINANCIEROS A COSTE AMORTIZADO 10.969.826
10. AJUSTES A PASIVOS FINANCIEROS POR MACRO-COBERTURAS
11. DERIVADOS DE COBERTURA 72.121

12. PASIVOS ASOCIADOS CON ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA
13. PASIVOS POR CONTRATOS DE SEGUROS

14. PROVISIONES 50.523
15. PASIVOS FISCALES 28.432
16. PERIODIFICACIONES 34.191
17. OTROS PASIVOS 59.338
18. CAPITAL CON NATURALEZA DE PASIVO FINANCIERO
TOTAL PASIVO 11.215.704
PATRIMONIO NETO 31.03.2008
1. INTERESES MINORITARIOS 1.188
2. AJUSTES POR VALORACION 23.729
2.1.  Activos financieros disponibles para la venta 23.729

2.2.  Pasivos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto
2.3.  Coberturas de los flujos de efectivo
2.4.  Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero
2.5.  Diferencias de cambio
2.6.  Activos no corrientes en venta
3. FONDOS PROPIOS 794.194
3.1. Capital o fondo de dotacién
3.2.  Prima de emision
3.3. Reservas 770.305
3.4. Otros instrumentos de capital
3.5.  Menos: Valores propios
3.6.  Cuotas participativas y fondos asociados (Cajas de Ahorros)

3.7.  Resultado atribuido al grupo 23.889
3.8.  Menos: Dividendos y retribuciones
TOTAL PATRIMONIO NETO 819.111
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 12.034.815
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Cuenta de Pérdidasy Ganancias Consolidada de Caja General de Ahorros de Canarias a

mar zo de 2008 (en miles de eur0s).

CONCEPTOS 31.03.2008
1. Intereses y rendimientos asimilados 148.508
2. Intereses y cargas asimiladas 94.485
3. Rendimiento de instrumentos de capital 1.351
A).MARGEN DE INTERMEDIACION 55.374
4.Resultado de entidades valoradas por el método de la participacién 26
5. Comisiones percibidas 18.864
6. Comisiones pagadas 2.762
7. Actividad de Seguros
8. Resultados de operaciones financieras (Neto) 1.649
9. Diferencias en cambio (Neto) -667
B).MARGEN ORDINARIO 72.484
10. Ventas e Ingresos por prestacion de servicios no financieros
11. Coste de Ventas
12. Otros Productos de explotacién 1.187
13. Gastos de personal 26.939
14. Otros gastos generales de administracion 9.833
15. Amortizacion 3.825
16. Otras cargas de explotacién 952
C).MARGEN DE EXPLOTACION 32.122
17. Pérdidas por deterioro de activos (Neto) 7.920
18. Dotacidnes a provisiones (Neto) 476
19. Ingresos Financieros de Actividades no Financieras
20. Gastos Financieros de Actividades no Financieras
21. Otras ganancias 543
22. Otras pérdidas
D) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 24.269
23. Impuesto sobre beneficios 543
24. Dotacién obligatoria a obras y fondos sociales
E) RESULTADO DE LA ACTIVIDAD ORDINARIA 23.726
F) RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 23.726
F.1. Resultado atribuido a la minoria -163
G) RESULTADO ATRIBUIDO AL GRUPO 23.889

RATIOS - Grupo CajaCanarias- 31/12/2008 31/12/2007
Ratio de Morosidad 3,05% 1,52%
Ratio de Cobertura ¢ 51,77% 110,46%
Tier | 8,19% 7,51%
Tier 1l 4,12% 4,34%
Ratio BIS 12,31% 11,70%

® Incluye riesgos y compromisos contingentes dudosos

™ Incluye Provisiones para riesgos y compromisos contingentes dudosos

A 31 de marzo de 2009, €l Ratio de Morosidad y de Coberturade la Caja se situé enun 3,66% y
45,88% respectivamente. Por otro lado, los ratios de solvencia (Tier |, Tier 11 y Ratio BIS) son de
caracter semestral, por €llo, a la fecha de registro de la presente Nota de Valores, los mas

actuales que se encuentran disponibles son los de diciembre de 2008.

Desde la fecha de registro del Documento de Registro hasta la actualidad, no se han producido
hechos que afecten de manera significativa a los estados financieros individuales y consolidados

de CAJACANARIAS, salvo los comunicados como Hechos Relevantes ala CNM V.

En nombre y representacion de CAJACANARIAS, firma la presente Nota de Valores y visa

todas sus paginas, en Santa Cruz de Tenerife a6 de mayo de 2009.

D. David J. Cova Alonso
Director General
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ANEXO I:

Opinionesde “ Calyon, Sucursal en Espaia” y “Natixis, Sucursal en Espaia.”
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Sr. D. Munesh M. Melwani Melwani
Caja General de Ahorros de Canarias
Plaza del Patriotismo, 1. 38002 Santa Cruz de Tenerife

27 de abril de 2009

Ref. Emision minorista de Participaciones Preferentes de CajaCanarias

Atendemos gustosamente la solicitud Caja General de Ahorros de Canarias (“CajaCanarias”)
dirigida a CALYON (en adelante, el “Banco”), por la que se solicita nuestra opinion sobre el
nivel de emisidbn que, indicativamente, tendria una potencial emisién minorista de
Participaciones Preferentes de CajaCanarias.

El presente documento recoge aglutina la informacién remitida previamente al emisor en el
mes de abril con respecto a la transaccion de referencia.

Entendemos que nuestra opinién se dirige a valorar cuéles serian las condiciones
econdémicas de una emisién equiparable destinada al mercado mayorista que,
hipotéticamente, tuviese lugar en los momentos actuales, de modo que estas condiciones
sirvan de contraste para evaluar los niveles de rentabilidad que razonablemente, debiera
ofrecer la emisiéon minorista proyectada por CajaCanarias.

Sin otro particular, quedamos a su disposicién para cualquier asunto relacionado con este
informe.

Atentamente,

Avelino Abellas JuanVivancos

Director General Adjunto Director General

Mercado de Capitales Tesoreria y Mercado de Capitales

CALYON Sucursal en Espafa CALYON Sucursal en Espafia
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1. INTRODUCCION

1.1 Entorno econdmico y financiero

La economia mundial estd atravesando una clara recesion. El impacto notablemente
negativo de las turbulencias financieras en la actividad econémica real se ha visto agravado
por una fuerte contraccién del comercio internacional. Al mismo tiempo, las presiones
inflacionistas a escala mundial contintian reduciéndose, debido, sobre todo, al descenso de
los precios de las materias primas, pero también a la débil situacion de los mercados
laborales vy a la atonia de la demanda mundial.

Las perspectivas de crecimiento de la economia mundial siguen siendo muy inciertas y los
riesgos se sittan, claramente, a la baja.

Las perspectivas de la demanda exterior de bienes y servicios de la zona del Euro han
experimentado un considerable deterioro. Al extenderse cada vez méas a las economias
emergentes la recesion que afecta a las economias industrializadas, el comercio
internacional ha registrado una notable contraccion en el dltimo trimestre del 2008. Los
indicadores adelantados de la OCDE sugieren que se produciran fuertes desaceleraciones
en todas las grandes economias industrializadas, asf como en las principales economias no
pertenecientes a la OCDE, especialmente en China, India y Rusia. El grado de incertidumbre
que rodea a las perspectivas de la economia mundial es excepcionalmente alto, sobre todo
por el aumento de la volatilidad en los mercados financieros.

En la zona del Euro, el ritmo de la actividad econdmica se ha reducido de forma acusada en
el segundo semestre del 2008, pues las tensiones se han trasmitido de forma creciente del
sector financiero a la economia real. Los datos procedentes de encuestas y de indicadores
mensuales apuntaban a una intensa contraccion hacia finales del 2008 y a un mantenimiento
de la debilidad a comienzos del 2009. De cara al futuro, las perspectivas para la actividad
econémica son extraordinariamente inciertas. Se prevé que las tensiones en los mercados
financieros continuaran teniendo un impacto en la economia mundial y de la Euro zona y
que, en consecuencia, la debilidad de la actividad econémica en la zona del Euro persista a
lo largo de los proximos trimestres. Sin embargo, segun las previsiones del BCE, cabe
esperar que la considerable caida registrada en el precio de las materias primas favorezca la
renta real disponible, y por lo tanto el consumo, en el futuro préximo. Ademas, la zona del
Euro deberia beneficiarse con el tiempo de los efectos de las importantes medidas de
politica econdmica anunciadas en los ultimos meses.

1.2 Financiacion y solvencia

Las condiciones de financiacion en los mercados mayoristas siguen siendo tan complicadas
como el pasado afio, con periodos de gran dificultad para obtener financiacién por parte de
un creciente nimero de entidades financieras en todo el mundo.

La conmocién que siguié a la quiebra de Lehman Brothers en septiembre de 2008 supuso,
entre otras cosas el incremento del riesgo de contrapartida en los mercados monetarios
globales, con la l6gica ampliacion de los spreads monetarios por la incertidumbre sobre la
solvencia de las entidades y por las propias necesidades de liquidez de los bancos.



Las autoridades econdémicas reaccionaron al severo deterioro que experimentaron los
mercados financieros en los meses de Septiembre y Octubre con una amplia bateria de
medidas de distinto alcance, con el objetivo de restablecer la confianza, estabilizar los
mercados financieros y evitar que se materialicen los posibles riesgos sistemicos. Estas
medidas incluian la elevacién de los umbrales de garantia de los fondos nacionales de
garantia de depésitos, la adopcion de medidas encaminadas a evitar la interrupcion de flujos
crediticios y, por Ultimo, la posibilidad de que las entidades mejoren su ratio de capital
mediante operaciones de recapitalizacion.

La adopcion de este conjunto de medidas contribuy6 a frenar el deterioro de los principales
indicadores de tension financiera. No obstante, no se ha superado la gran fragilidad que
sigue prevaleciendo en los mercados, en un contexto todavia dominado por la incertidumbre,
la volatilidad y la elevada aversion al riesgo, que mantienen unas condiciones de
financiacion de caracter restrictivo. Desde mediados de octubre se ha producido una
considerable reduccion de los tipos de interés de los depositos interbancarios, que ha
continuado en a principios de este afio, pero los niveles negociados se sitGan todavia por
encima de los correspondientes a las operaciones bancarias con garantias, indicando la
persistencia de tensiones en los mercados monetarios.

En todo esto, Espafia no ha sido excepcion. El Gobierno de Espaiia ha aumentado el umbral
de las garantias de depositos, ha creado un fondo con cargo al Tesoro para la adquisicion
de activos espafioles de maxima calidad y ha aprobado la concesion de avales del Estado a
las operaciones nuevas que realicen las entidades de crédito de Espafia. Adicionalmente, se
ha autorizado la posibilidad de adquirir titulos aptos para el reforzamiento de los recursos
propios de las entidades de crédito.

A lo largo del dltimo afio y medio, las entidades de deposito espafolas, al igual que las de
otros sistemas bancarios, han experimentado dificultades para acceder a los mercados de
financiacion mayorista, en un contexto de notables tensiones de liquidez. No obstante, las
entidades espafiolas han podido aprovechar algunas oportunidades que ocasionalmente se
han abierto en el mercado mayorista a lo largo de 2008.

A finales de enero de 2009, se ha abierto el segmento de las emisiones bancarias avaladas
por el Estado espaiiol, lo que proporciona una limitada fuente de acceso a la financiacion
mayorista para cierto nimero de entidades bancarias de nuestro pais.

1.3 Condiciones de demanda en los mercados de capitales

Los mercados de capitales han sufrido una ampliacién generalizada de los spreads de la
deuda (ver Anexo 1), como consecuencia de la falta de liquidez en el sistema financiero, de
la incertidumbre sobre el impacto final que esta crisis tendra en los resultados y en la
solvencia de la banca. Es dificil hacer una valoracion objetiva de cuales seran las nuevas
primas del riesgo de crédito una vez que la situacion actual se estabilice. En lo que si existe
un consenso generalizado, es en que estas primas se estabilizaran en niveles
significativamente superiores a los existentes hasta el verano de 2007.

Actualmente, en el segmento de las emisiones de instituciones financieras, la atencion del
mercado esta centrada en la deuda senijor, con y sin aval del Estado.

Para las emisiones subordinadas, la demanda institucional es tenue e intermitente, y los
volimenes de oferta siguen condicionados al retorno de la confianza del inversor en la
solidez de la banca.
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Una vez que esta confianza se recupere, cabe esperar que el apetito por nuevas emisiones
de deuda subordinada y capital hibrido se manifieste precisamente por emisiones nuevas en
primario, antes que en el mercado secundario. El motivo es que estas Gltimas exhiben en su
practica totalidad cupones y, en su caso, niveles de sfep-up (en caso de no ejercicio de las
opciones de amortizacion anticipada) que resultan poco atractivos en el entorno actual,
mientras que una emisién nueva exhibiria parametros de rentabilidad/riesgo mas acordes
con la demanda que la base inversora exige en estos momentos.

Adicionalmente, existe el convencimiento entre gran parte de los inversores, de que los
esquemas de garantia y de apoyo a la banca que los gobiernos estan poniendo en marcha,
implicitamente garantizan todas las emisiones de las respectivas entidades, no solo al
garantizar su liquidez y financiacion en el corto plazo (hasta finales de 2009), sino por lo que
suponen de reafirmacion del apoyo que cabe esperar de los estados occidentales hacia sus
sistemas bancario en caso de necesidad.

Por Gltimo, los vencimientos de emisiones de deuda, que no estan pudiendo ser renovados,
crean espacio en los libros de los inversores para, potencialmente, participar en emisiones
nuevas, cuando estas se produzcan (ver vencimientos y voltiimenes de emision en Anexo ).

Por ello, y aunque en estos momentos la mayor parte de las nuevas emisiones de deuda de
bancos consiste en deuda senior avalada explicitamente por el Estado, ofro tipo de
emisiones no avaladas -por ejemplo, las emisiones de Preferentes- gozarian también de la
atencion de los inversores al ofrecer margenes muy superiores a aquellas, para un riesgo
que, en Gltimo término, también contarfa con apoyo publico. Si bien este momento no es el
presente, el retorno a una situacién del mercado con menor volatilidad devolvera la
confianza necesaria para dicha atencién por parte de los inversores.

2. VALORACION

2.1 Estructura de flujos y condiciones del instrumento financiero

Vencimiento indeterminado, con opcién de amortizaciéon anticipada a la par por parte del
emisor y a partir del quinto aniversario de la fecha de emision, cupon fijo del 7% anual
durante los dos primeros afios, cupones trimestrales flotantes de Euribor a 3 meses mas
585pbs a partir de entonces, con un floor del 6%.

2.2 |dentificacion individual de elementos opcionales o estructuras de tipos de interés

Opcidn de amortizacion anticipada, a la par, por parte del emisor, a partir del quinto
aniversario de la fecha de emision.

2.3 Metodologia de valoracion de los componentes de la estructura

Herramienta de pricing de estructuras de tipos de interés desarrollada internamente por el
equipo cuantitativo de Calyon (en adelante, el Banco), utilizada en valoraciones por el
equipo de Interest Rate Derivatives del Banco.
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2.4 Calculo del diferencial global sobre curva de referencia

Nuestra herramienta de valoracion, hace una valoracion global de cada estructura una vez
introducidos todos los parametros de la misma, opciones incluidas.

Para separar el valor de, por ejemplo, la opcion floor, valoramos separadamente la
estructura con y sin floor, lo que resulta en un valor del floor de 2 pbs anuales.

Los cupones fijos de 7% se descuentan mediante curvas cupon cero derivadas de la curva
de tipos IRS de mercado y se traducen a margen sobre la referencia Euribor 3 meses, lo que
equivale a Euribor3M+ 573 pbs.

Asignamos un valor nulo a las opciones de cancelacion anticipada por parte del emisor,
dado que su ejecucion estara en funcion de su propio riesgo de crédito.

Asumimos en nuestro calculo un vencimiento maximo de 30 afios, limite en el, bajo las
condiciones de mercado actuales, pueden utilizarse razonablemente niveles fiables de tipos

y de volatilidades.

Asi, el pago de un cup6n fijo del 7% anual durante los dos primeros afnos y de un interés
flotante de Euribor a 3 meses mas 585pbs a perpetuidad, con un floor del 6% equivaldria a
una rentabilidad de Euribor +575pbs.

Los parametros de valoracién utilizados en nuestra aplicacion de célculo se exhiben el en
Anexo VI.

3. COMPARABLES

En el contexto actual de fuerte incertidumbre y de gran inestabilidad en el mercado
financiero, el anormal funcionamiento de los mercados de capitales imposibilita muchas
veces la identificacion de un precio correcto para emisiones de deuda por falta de
referencias validas o actuales en los mercados de financiacién mayorista. Consideramos que
el ejercicio méas razonable que puede hacerse, es el de centrar areas de margen de crédito
que guarden coherencia con el riesgo subyacente, con la liquidez estimada disponible para
cada tipo de activo y con la evolucion del mercado de crédito desde las Gltimas referencias

validas.

En linea con este enfoque, valga recordar que, en la bisqueda de ese valor razonable del
riesgo de crédito en el sector bancario, muchos gobiernos europeos -y entre ellos el espafiol-
han utilizado el periodo enero 2007 — agosto 2008, como referencia para fijar el coste
razonable de sus avales en sus medidas de apoyo a las entidades financieras.

3.1 Emisiones recientes comparables

En condiciones normales de mercado, hemos utilizado los niveles de primarios comparables
como la referencia valida a la hora de referencia para centrar el nivel de emisiones nuevas.

Actualmente, la actividad del mercado primario de bonos es escasa (ver volimenes en
Anexo lil), y las oportunidades de lanzar a mercado nuevas emisiones se estan limitando a
sectores muy determinados, entre los que destacan los bonos con garantia -implicita o
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explicita- de los Estados y sectores refugio como el de corporales de sectores no ciclicos. En
el segmento del capital hibrido y, en particular, de las emisiones de Preferentes, este afo
ninguna entidad espafiola ha hecho colocaciones en mercado mayorista y, en los Gltimos
meses, no ha habido ninguna emision de este tipo de deuda que nos pueda servir de
referencia valida para estimar el valor de colocacién para CajaCanarias.

En efecto, la quiebra de Lehman Brothers a mediados de septiembre de 2008 fue el
detonante de una situacion de inestabilidad de los mercados cuyos efectos atn no se han
disipado. Si bien no esperamos un retorno a la normalidad hasta, al menos finales del
presente afio, una eventual normalizacion del sector financiero deberia reconducir las primas
de riesgo a niveles mas acordes con las del secundario del periodo comprendido entre el
verano de 2007 y el de 2008 (ver Anexo V).

Por entonces, algunas emisiones comparables que encontraron la oportunidad de salir al
mercado institucional fueron las siguientes:

Pricing data aatier. ‘il;i‘ SnouRot ““}I‘;';’;'{‘j‘”‘ | Mttt Stepp | oantia’
12-Mar-08 Credit Agricole SA 500 5.971 No Call 01-Feb-18 m/s +155 No step T2
26-Mar-08 Credit Agricole SA 850 8.200 31-Mar-18 Perpetual mis +380 100 bp T1
03-Apr-08 UBS AG 1000 8.838 11-Apr-13 Perpetual m/s +465 No step T1
22-Apr-08 Intesa Sanpaolo SpA 1250 6.625 No Call 08-May-18 mis +210 No step T2

En referencia a otras emisiones mas recientes (Mizuho y Caja Duero) en el segmento de
capital hibrido, notamos lo siguiente.

Mizuho Financial Group Inc., el segundo mayor banco japonés, hizo una emision de Tier 1 el
pasado mes de febrero, a través de su filial Capital Investment (USD) 2 Limited, en dolares
US. Nuestro informe hace referencia al mercado institucional en Euros, en el que se
enmarca la emision de CajaCanarias

Caja Duero colocé un tramo de su reciente emision de preferentes (ver Anexo V) en el
segmento mayorista, como se indica, a un nivel aproximado de 775pbs sobre Euribor. Un
ticket puntual de compra por parte de un inversor concreto carece, a nuestro juicio, de
representatividad suficiente para establecer el valor razonable tanto para dicho segmento de
crédito como para otros emisores, de la misma forma que las colocaciones privadas pueden
tener y tienen precios distintos que las emisiones plblicas, dirigidas a un colectivo de
inversores. Dariamos un valor de representatividad a una emision de Tier 1 en Euros, de
tamario suficiente (indicativamente, y en el caso de dicho emisor, €100 millones), siempre
que la misma estuviese dirigida a una pluralidad de inversores institucionales.

3.2 Emisiones comparables con distinto orden de prelacién

Como comentado, el mercado mayorista en Euros para emisiones de capital hibrido de
bancos contintia practicamente cerrado. Dejando al margen las emisiones avaladas por los
Estados, en deuda senior se producen emisiones puntuales, y en todos los casos son
oportunidades de emisién muy selectivas en funcion de:

- el nombre especifico del emisor,
- el pais del mismo vy, sobre todo,
- la disponibilidad de lineas de crédito para ese emisor por parte de los inversores.
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A titulo de mera referencia, apuntamos en Anexo V algunas emisiones minoristas recientes,
si bien no utilizamos sus niveles como justificacidn de precio para la emision de
CajaCanarias, por cuanto la referencia de precio perseguida es la de mercados primarios
mayoristas. En todo caso, sin entrar a valorar sus estructuras, en esa muestra constatamos
lo siguiente:

- una importante dispersion en las rentabilidades ofrecidas por las mismas, que resulta
logico en el contexto actual

- su spread medio se sitta en la zona de Euribor +400pbs, para un rating medio de
“single A”.

Apuntamos un breve comentario sobre cual de los emisores de Tier 1 a minorista que se
mencionan en dicho anexo puede ser mas directamente comparable a CajaCanarias. Si bien
podemos estar de acuerdo en que los ratios de capitalizacién y el perfil de riego de
CajaCanarias son coherentes con un rating superior, o comparables con entidades de mejor
calificacién, y en que quiza la Caja se ve penalizada en su calificacién por una mayor
concentracion de riesgo debido a su menor tamaiio, ello no es el objeto de este informe vy,
ademas, seria competencia de analistas de crédito. Dicho esto, nuestra opinion se limita a
constatar los niveles a los que otras emisiones de preferentes han salido al mercado, pero
no utilizamos los mismos para justificar un valor razonable para un Tier 1 de CajaCanarias,
por cuanto nuestro ejercicio parte de la bisqueda de tal valor en mercados mayoristas para
fijar las condiciones de la emisiébn minorista, y no a la inversa.

Finalmente, vemos que nuestra apreciacion de lo que la rentabilidad de la emision de
CajaCanarias (rating senior “A" por Fitch) deberia ofrecer, esta dentro del rango marcado por
aquéllas y por encima de la media de rentabilidad d las mismas.

3.3 Datos relevantes de CDS

Descartamos la alternativa de la utilizacion de derivados de crédito (Credit Default Swaps —
CDS), vy sus indices, como referencias proximas para valorar los spreads tetricos de la
emision proyectada por CajaCanarias, por dos razones. Por un lado, y principaimente, por la
falta de cotizaciones de CDS tanto para el segmento de Tier 1 como, en particular, para el
nombre de CajaCanarias. Por otro, por la enorme volatilidad de estos productos que, por su
propia naturaleza de instrumentos derivados, se utilizan tanto como cobertura o como
elemento especulativo, y que no siempre reflejan fielmente del precio de los bonos cash
correspondientes.

3.4 Referencias de mercado secundario

Consideramos que el mercado secundario no ofrece en la actualidad una indicacion fiable de
un primario comparable. En general, los flujos de compra-venta son casi inexistentes, con
excepcién de algunas de las emisiones recientes. La imposibilidad de aplicacion de los
compromisos de market making en las emisiones que gozan de tal caracteristica, la
abrumadora presion vendedora en el mercado y los escasos volimenes operados, hacen
dificil utilizar estas referencias para determinar el nivel correcto de cara a una nueva
emision. Los cruces de operaciones en emisiones de deuda subordinada y capital hibrido
son muy ocasionales y por pequefios importes. En muchos casos, estas operaciones tienen
caracter de “ventas forzadas”, es decir, que responden a la necesidad de los tenedores de
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reducir determinadas posiciones de riesgo, independientemente del nivel al que puedan
encontrar un precic de demanda.

En linea con este enfoque, recordemos que, en la busqueda de ese valor razonable del
riesgo de crédito en el sector bancario, muchos gobiernos europeos -y entre ellos el espafiol-
han utilizado el periodo enero 2007 — agosto 2008, como referencia para fijar un coste
razonable de sus avales en sus medidas de apoyo a las entidades financieras (ver Anexo

V).

Recientemente, sin embargo, irrumpido en el mercado un nuevo factor de demanda que esta
teniendo un impacto muy significativo en los niveles que se estimaban como representativos
del valor de ciertos instrumentos de deuda iliquidos, particularmente de las emisiones de
capital regulatorio. Nos referimos a los programas de recompra de titulos emprendidos por
un nimero creciente de entidades.

Una buena parte de entidades financieras se encuentran en situaciébn excedentaria de
liquidez a corto plazo, a la que buscan un mejor empleo que los instrumentos de mercado
monetario o de capitales, cuyos rendimientos han caido drasticamente por las fuertes
bajadas de tipos de los bancos centrales. El destino elegido por algunas de estas entidades
esta siendo la recompra de sus titulos de renta fija en circulacion.

En concreto, la recompra de titulos de capital regulatorio presenta ventajas indudables.

Dado el fuerte descuento de precio con el que cotizan, permiten a las entidades realizar
importantes plusvalias con respecto al precio de emision, mejorando asi su volumen de
recursos prepios basicos (core capital), de mucha mayor relevancia en el contexto actual
que los ratios de totales de capital.’

La generalizacidn de estas operaciones de recompra no sélo ha introducido un importante
factor de demanda en este mercado, sino que ha empujado al alza significativamente los
precios al crear un suelo en la zona en los niveles a los que estos programas se estan

ejecutando.

En este punto, es interesante notar que el éxito (medido por volumen de titulos
efectivamente recomprados) que estan teniendo estos programas es escaso y desigual, a
pesar de que la prima en precio ofrecida por los emisores con respecto a los niveles
indicativos que se cotizan en secundario, lo que concuerda con nuestra opinion de que los
niveles indicativos de cotizacion en secundario son escasamente relevantes.

Como ejemplo, citemos la mas reciente de estas operaciones: Crédit Agricole ha hecho hoy,
1 de abril, una oferta ptblica de recompra de su emision Upper Tier 2 en Libras Esterlinas
(vencimiento indeterminado, con opcién de amortizacion anticipada en junio 2018) por
importe de hasta GBP 750 millones de los GBP 1050 millones en circulacion, a un precio de
72%, cuando su nivel indicativo en secundario se estimaba en la zona del 55%, es decir, que
considera necesario ofrecer un precio firme un 30% superior al indicativo de secundario para
intentar atraer interés real de venta por parte de los tenedores de los titulos.

Por tanto, los precios indicativos que se muestran en mercado secundario para ciertos titulos
de deuda, no reflejan niveles reales a los que un nimero significativo de participantes estén
dispuestos a intercambiar —y, en particular, a vender- realmente esos titulos. No sodlo se
modifican drasticamente ante la aparicién de demanda firme competitiva (la de los propios
emisores, en este caso), sino que apenas encuentran vendedores dispuestos a realizar
pérdidas reduciendo sus posiciones a precios que consideran excesivamente bajos,
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prefiiendo mantener sus carteras con vistas a su vencimiento o en espera de una
recuperacion importante de su valor.

De igual forma, mas emisores se estan afiadiendo a la lista de recompras en marcha, antes
de que la subida de los precios del mercado secundario reduzca su potencial beneficio.

En el Anexo IV, vemos el inicio de la correccidn a la baja en los spreads que ha comenzado
en el segmento Tier 1 como consecuencia de lo anterior.

3.5 Valoraciones de emisiones similares realizadas para inversores institucionales

Como apuntado, se han producido numerosas emisiones de deuda senior {(no subordinada),
con y sin aval del Estado, si bien estas Gltimas se limitan, en general, a entidades grandes
por tamafio y de altas calificaciones crediticias. A pesar de ello, el segmento de las
subordinadas en Euros continGia cerrado, prueba de la rotunda separacién entre ambos
mercados en el contexto actual. Del mismo modo, de los primarios en deuda senior no cabe
extrapolar un nivel para deuda subordinada o capital hibrido, ni siquiera para el mismo
nombre de emisor.

4. CONCLUSIONES

En consecuencia, y en funcion de todo lo anteriormente expuesto, consideramos que la
rentabilidad de una emisién de Participaciones Preferentes, Tier 1, de CajaCanarias, en los
términos referenciados (importe de 50 a 75 millones de Euros, vencimiento indeterminado y
opcién de amortizacién anticipada desde el quinto aniversario de su emision) deberia ofrecer
unos niveles de rentabilidad a partir de Euribor mas 450 puntos basicos.

La estructura valorada en el punto 2.4 cumple con el requisito de rentabilidad minima, por lo

que, a nuestro juicio, refleja adecuadamente los parametros de rentabilidad/riesgo que
actualmente exigen las condiciones vigentes en mercado.

10
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5. DISCLAIMER

La presente carta no se pronuncia sobre la decisién comercial subyacente del Emisor en cuanto a su
compromiso de emitir Deuda Subordinada, ni pretende dar una opinién sobre la conveniencia de
invertir en ellas, los riesgos asociados a la Deuda Subordinada ni sobre los precios que tendré dicha
deuda en cualquier momento. La presente carfa se entrega al Emisor, no tratandose de una
recomendacion a ningin inversor sobre si debe invertir en Deuda Subordinada. El Emisor mantendra
indemne al Banco frente cualesquiera reclamaciones y/o dafios que pudieran ocasionarse al Banco
como consecuencia de la emision de la presente carta.

11
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ANEXO | - Comportamiento del crédito por sectores en mercado secundario,
2008

Year-to-date Performance per sector
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ANEXO Il = Vencimientos de deuda subordinada, 2008-2009

Breakdown of Senior and Sub redemptions (USD Mil.}
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ANEXO Ill - Emisiones en primario, Sector Financiero, 2008-2009

as of January, 30th, 2009

Total 2009 2008 o
- (EURm) Total YTD (EURm) Total YTD 09708
January 63,250 63,250 14,000 14,000 351.8%
February 12,000 26,000
March 15,800 41,800
April 43,650 85,450
May 44 865 130,315
June 24,471 164,786
July 12,750 167,536
August 22,650 140,186
September 8,750 198,936
October 6,000 204,936
November 17,500 222,436
December 16850 239,286
Total 63,250 239,286
Source: Bond Radar, Bond Rumours and Calyon
Now Issucs by Amount 2008 Main Amount
:Eg}xx;t 2008 Main issuers (EURm) issuers (EURM)
Senior SFEF 11,000 SFEF 11,000
2000 Yip 63,250 Commerzbank 6500 UBS 10,650
Rabobark 5000 ING Bank NV 9,150
2008 211,530 BayernlB 5000 BNP Parbas 9,000
Dexia . 3000 CreditAgricale 8,500
Ll CASA 2,625
2009 YD - RBS 2,000
HSBC 1,800
2008 13,200 Barclays 1,750
_ _ R Intesa Sanpaolo 1,000
Tier 1 NG 1,500
2000 YD - Intesa Sanpaclo 1,250
KBC 1,250
2008 11,350 BNP Paribas 1,150
Deutsche Bank 1,030

Source: Bond Radar, Bond Rumours and Gailyon
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ANEXO Ill - Emisiones en primario, Sector Financiero, 2008-2009 (cont.)
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ANEXO IV — Evolucién de los spreads de Deuda Subordinada y Capital Hibrido
bancarios 2007-09.
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ANEXO V - Emisiones recientes de Participaciones Preferentes a mercado
minorista

Nominal Emitida Fecha Vio.

Spread implicito

Emisor/Garante | Rating Emisor Tipo Referencia aproxiniado
a1212008 | ESO114224050 BBVA AA- Fiteh mxmﬂ:ﬁfﬁfm : r1o00m | Fereta 500
24/02/2009 | ESD113860003 | BancoSabadenl | A Fitch Desp‘:‘}g‘; g‘f‘gﬁ’z"sﬁ;wj Loy | 300-500M c:a':fue:?& ’ +27500
w0z2000 | €s0170412008 | Bancopopuar | AAFach | IPOPIORTEISRINNL doseuls | soweoom | JoRST0G|  +2eee
18082000 | ES0112805026 | Caiva Galica | A2/BEBH Fitch | T;""&“‘r’aﬁf’%’:’;;ﬁfgr'g o 190:300M Moras b 52600
020412009 | ESD165565004 | Banco Pastor B fasp e oy 10020 | | om0
18/03/2000 | ESD114854005 |  Caja Duero A2 {enorannaferencial erire 6.50%-8.00%, 100M Calpmr;gr s +776pb
2 3 1er cupén fyo 6,207% Perpelua
16042000 | ES0114818050 |  Caja Murcia MR |oeise eramiadonn (Hoo 68053 19T feacie 2014 +445pD
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ANEXO VI - Parametros de valoracién indicativa de la estructura de cupones y
opciones para la emision de preferentes de CajaCanarias

Aplicacién: Infinity*, Calyon

* Infinity es una herramienta de célculo desarrollada internamente por el equipo cuantitativo de
Calyon. Evalia las estructuras de tipos mediante el madelo de curva de yields llamado
“Gaussian Quadraiic Model 2 Factors”. Dicho modelo es calibrado mediante precios de
mercado de productos plain vanilla (caps/swaptions) que son evaluados con el modelo SABR,
que utiliza volatilidades correlacionadas con el subyacente. Los pardmetros de célculo, tales
como curva de lipos de interés y volatilidades, se cargan automdticamente desde de una
libreria de datos ceniralizada y actualizada permanentemente por un equipo de IRD and Hybrid
Products.
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F NATIXIS

Sr. D. Munesh M. Melwani Melwani
Caja General de Ahorros de Canarias
Plaza del Patriotismo, 1. 38002 Santa Cruz de Tenerife

27 de abril de 2009

Ref. Emisién minorista de Participaciones Preferentes de CajaCanarias

La Caja General de Ahorros de Canarias (en adelante “CajaCanarias”) demanda la opinion de
Natixis sobre el nivel de emision que, indicativamente, tendria una potencial emision minorista
de Participaciones Preferentes de CajaCanarias.

La opinién que estamos dando se refiere a la situacion actual de mercado y valorar la emision
que CajaCanarias estéa ofreciendo al mercado minorista y comparar la rentabilidad de ésta con
las emisiones similares que hemos visto en Espafa y considerar si la rentabilidad de esta
emision se ajusta de manera adecuada a las condiciones actuales de mercado y a emisiones
comparables. Como todas las opiniones es una opinién subjetiva ya que la verdadera
rentabilidad demandada en un mercado mayorista solo podria observarse objetivamente si
esta hipotética emision mayorista se realizara realmente en las condiciones actuales de

mercado.

Nuestra opinién se recoge en el Informe adjunto, que aglutina la informacion remitida
previamente al emisor en el mes de abril.

Sin otro particular, quedamos a su disposicion para cualquier asunto relacionado con esta
opinién.

Atentamente,

Carlos Perelld

Managing Director

Head of Capital Markets
NATIXIS Sucursal en Espana
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1, INTRODUCCION
1.1 Entorno econémico y financiero

El entorno macroeconémico no ha variado substancialmente en Europa o EEUU aunque algo mas
positivo en China. Si bien es cierto que los mercados de acciones han reaccionado muy
positivamente desde los Ultimos cambios realizados por la Administracién Obama (TALF, PPIP
etc). La reaccién del mercado de crédito no ha sido tan positiva como cabria de esperar después
de un rally tan importante de las bolsas mundiales lo que hace pensar que estamos todavia en un
mercado bajista. Los datos macro de Q2 seguiran siendo negativos aungue mostrando cierto
aplanamiento en un entorno negativo. Esta crisis serd muy duradera y aunque se ha evitado el
riesgo sistémico con las medidas politicas ahora estamos inmersos en el problema
macroecondmico (problemas de déficits, desempleo, tipos de interés nulos, spreads de crédito muy
elevados, incertidumbre reglamentaria etc) y todo esto llevard muchos afios en solucionarse y
pasaremos de unos desequilibrios a otros hasta encontrar unos datos econdmicos macro
aceptables.

La perspectiva de la economia mundial no mejorara hasta 2010 y asi esperamos para el Mundo un
GDP del -1.5% en el 2009 y un 1.6% para el 2010 con una infiacion del 1.2% y 2.0%
respectivamente. El pais (dentro de los mas significativos) con mas crecimiento mundial sera
indudablemente China con 5.4% y 8.8% respectivamente. Con respecto a la Zona Euro esperamos
un GDP del -2.8% vy del +0.3% para 2009 y 2010 y una inflaciéon del +0.4% y del 1.1%
respectivamente con un déficit global del 4.6% en el 2009 y del 5.5% en el 2010. En Espafia
esperamos unos de los crecimientos mas bajos mundiales para el 2010 con un crecimiento
negativo del 0.4% después de un -3.3% en el 2009. Esparia estara en deflacién en el 2009 con una
inflacién anual del -0.1% para pasar a una inflacién positiva del 1.6% en el 2010. El déficit espariol
se disparara al 6.2% en el 2009y el 7.1% en el 2010.

1.2 Financiacidn y solvencia

Actualmente los mercados de capitales estdn muy reticentes a dar dinero a las instituciones
financieras porque hay mucha desconfianza en sus halances y solo emisiones garantizadas estan
siendo colocadas correctamente y no todas. El dinero se encuentra para Gobiernos y para
Corporates que tengan muchos clientes (Telecom, Utilities etc) y que no estén muy apalancados
en su balance y con un tamano grande.

Las instituciones financieras con un tamafo grande y que tengan una parte comercial importante
pueden salir a mercado en diferentes tipos de emisién, Unsecured, Covered o Garantizadas pero a
Spreads muy altos y con un vencimiento corto (excepto en algunos Covered en Francia).

Sera importante ver el resultado de los tests de Capital en los 19 bancos mas importantes de
EEUU para restablecer parte de la confianza junto con el TALF y el fondo PP que se intenta crear
en EEUU aunque su éxito es complicado debido a que el precio pagado por los activos sera muy
bajo y los bancos no querran vender. Una posibilidad para capitalizar bancos, y que Natixis ha
sugerido, es la garantia gubernamental a emisiones subordinadas bancarias.

El problema bancario realmente solo se solucionara con el tiempo ya que las medidas solo evitan
que los bancos hagan "defauit” pero el desapalancamiento necesario solo se puede conseguir con
la amortizacion de activos. Para que este tiempo sea lo més corto posible es necesario, creemos,
que se restablezca la confianza en los balances de los bancos y que los bancos demuestren que
tienen suficiente Capital Core para poder siendo un “ongoing concern” a pesar de las valoraciones
de los activos actuales.
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En Espafia las emisiones avaladas se diferencian entre los grandes Bancos y Cajas y el resto. La
demanda de fuera de Espafa sobre el segundo grupo es minima y por tanto se necesita una
demanda doméstica fuerte para conseguir un volumen adecuado.

Espafia ha vendido muchisimo papel durante la época buena de los mercados y los inversores se
han encontrado con mucho papel doméstico en las carteras de papel espafiol y Espafia, como
pafs, no tiene un futuro muy prometedor visto los datos macro y las expectativas del pais (ver punto
anterior).

Los mercados monetarios siguen cerrados excepto el overnight. Mientras no se solucione la
confianza y la capitalizacién de bancos, el mercado monetario seguira cerrado, de hecho la
problematica del mercado de crédito, el mercado financiero, el mercado monetario es “un tode” vy
cuando se solucione uno se solucionaran todos.

1.3 Condiciones de demanda en los mercados de capitales

La demanda de los mercados de capitales se concentra en las emisiones avaladas que salen entre
2y 5 afios principalmente.

Para plazos mas elevados los inversores se concentran en emisiones de Gobierno que pagan un
Spreads sobre Libor espectacular y en algunas emisiones Covered que encuentran una demanda
doméstica importante (Francia y Alemania).

Las emisiones de Capital son inexistentes y consideramos que la recompra de los propios
emisores de su Tier 1 es un buen desarrollo pero incapaz de reabrir el mercado porque el Spreads
demandado por los inversores es excepcional (de ahi la recompra por parte de los emisores).
Como hemos comentado, seria necesario pensar en garaniizar las emisiones subordinadas
bancarias para que sus Spreads fueran razonables y los emisores participen, sin necesidad de
que los paises utilicen dinero propio.

Se han visto emisiones Senior sin aval pero concentradas en emisores muy especificos, bancos
grandes y que no hayan mostrado grandes problemas de activos toxicos. Si el bance no s grande
es necesario un apoyo doméstico muy importante. En el primer tipo de bancos el apoyo doméstico
suele ser del 40/50% y en el segundo caso estamos hablando del 85/90%.

2. VALORACION
2.1 Estructura de flujos y condiciones del instrumento financiero
= Vencimiento: indeterminado, con opcién de amortizacion anticipada, a la par, por parte
del emisor, a partir de! quinto aniversario de la fecha de emisién
= Cupon fijo del 7% anual durante los dos primeros afios
= Cupones trimestrales flotantes de Euribor a 3 meses méas 585pbs a partir de entonces,
con floor de un 6%.

2.2 ldentificacion individual de elementos opcionales o estructuras de tipos de interés

Opcion de amortizacion anticipada, a la par, por parie del emisor, a partir del quinto aniversario de
la fecha de emisién.
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2.3 Metodologia de valoracion de los componentes de la estructura

El pricing de este tipo de emisiones es muy simple ya que no tiene opcionalidad de amortizacion
por tipo de interés (ver abajo) y tampoco componente quanto, ni correlacién de ningin tipo. Es
simplemente el valor presente de los flujos futuros los cuales son conocidos de antemano y aunque
no se sepa el vencimiento final, esto no crea problemas ya que hay formulas que descuantan un
flujo infinito y de todas maneras el valor presente de flujos a mas de 30 afios es muy bajo. El floor
del 5% a partir del afio 2 se calcula segun la formula de Hull-White que es el standard de mercado
para opciones sobre tipos de interés. Los flujos se descuentan en funcion de la curva cero del
mercado IRS en mercado en el momento del pricing.

2.4 Calculo del diferencial global sobre curva de referencia

Valoramos la emisidén en su conjunto sin tener en cuenta la opcion de amertizacion anticipada
porque es una opcién de crédito que depende de como CajaCanarias se financiaria en el mercado
en una emisién similar. Por tanto esta opcion la podriamos llamar "Opcién de Reposicion” ya que
CajaCanarias la ejercera si las condiciones de mercado mejoran para sustituir esta emision por la
nueva y que salga una ‘reposicion” financieramente positiva para el emisor.

Los parédmetros que utilizamos para el calculo del Spreads final para el emisor son:

a) Consideraremos que el vencimiento final es de 30 afios (ver punto anterior)

b) Utilizamos los forward del Euribor para calcular los cupones a partir del afio 2

¢) Tenemos en cuenta el floor del 6% si el cupdn sale < 6% lo cual es complicado porque
significaria que el Eur3m esta por debajo del 0,15%. Actualmente el valor en puntos bésicos de
este floor seria de 37pbs.

Si CajaCanarias decidiera amortizar la emisién al final del afio 5, la rentabilidad esperada por el
inversor seria de un Euribor 3m + 585 pbs, habiendo recibido 7% los primeros 2 afios y
Eur3m+585bps los siguientes 3 afios calculados con la curva forward del Eur3m de hoy.

Si CajaCanarias no amortiza la emision entonces, el pago de un cupon fijo del 7% anual
durante los dos primeros afios y de un interés flotante de Euribor a 3 meses mas 585pbs a
perpetuidad (Proxy de 30 anos), con un floor del 6%, equivaldria a una rentabilidad de
Euribor 3m + 675 pbs.

En el Anexo IV mostramos los detalles de los célculos de rentabilidad.
3. COMPARABLES

Encontrar comparables es complicado ya que el mercado se mueve mucho de unas semanas a
otras. Lo que es importante es saber de qué riesgos estamos hablando, que es un riesgo
financiero, cuya probabilidad de defauit es muy haja debido al apoyo ptblico de este tipo de
instituciones y sobre todo en aquellas instituciones que tienen un fuerte componente comercial y
cuya importancia local es muy elevada, como es el caso de las Cajas espaniolas. Los Spreads del
mercado de crédito después del default de Lehman, tienen un fuerte componente de prima de
liquidez y de consumo de capital en un contexto donde el capital bancario es muy preciado, ya que
se demanda unos ratios de capital superiores a los niveles de antes de la crisis.

Un perfodo coherente a tener en consideracién a efectos de la valoracion seria periodo enero
2007 — agosto 2008.



NATIXIS

3.1 Emisiones recientes comparables

Las emisiones comparables son las emisiones que hemos visto recientemente en el mercado retail
espafiol por parte de otras Cajas y Bancos espafioles. Las emisiones institucionales ditimas son
tan lejanas en el tiempo que no son en absoluto un comparable.

Quizas el mejor comparable, ademas de otras emisiones retail, es el nivel de compra de algunos
hibridos de algunos bancos, incluido el Banco Pastor que estd recomprando su UT2
ES0213770011 a niveles del 40% en precio. Este precio da un Spreads en OAS de Eur+880bps y
un simple calculo lineal no opcional daria, segin Bloomberg, un Spreads de Eur+500bps.

Maostramos en la Tabla de abajo las Ultimas emisiones Retail de Cajas y Bancos espanoles:

Emisor Fecha Folleto | Remuneracion | Remuneracién li

Banco Enero 2009 6.5% hasta febrero 2011, Desde febrero 2011,

Sabadell E3m+2.5% con floor al
4.5%

Banco Popular | Febrero 2009 6.75% hasta marzo 2014, Desde marzo 2014,
E3m+1.6% con floor

de 4%

Banco Pastor | Marzo 2009 7.25% hasta abril 2012 Desde abril 2012,
E3m+4.6% con floor
de 6.8%

Caixa Galicia | Marzo 2009 7.5% hasta mayo 2012 Desde mayo 2012,

E3m+5.15%, con floor
de 6.15% a partir de
afio 6

Caja Duero Marzo 2009 E3m+ spread dentro del -

rango 6-8%

Caja Murcia Marzo 2009 E3m+ 4.45%, con floor de -
5.5%

Caja Espana | Abril 2009 8.25% hasta mayo 2013 E3m+7.25%

Como se puede observar, la emision propuesta por CajaCanarias (7% anual durante los dos
primeros afios y posteriormente un interés flotante de Euribor a 3 meses més 450pbs a
perpetuidad, con un floor del 5%) est& en linea con emisiones anteriores.

3.2 Emisiones comparables con distinto orden de prelacién

La prelacidén de la deuda hibrida o capital hibrido actual es muy poco importante. Después del
default de Lehman y de los bancos islandeses la tasa de recuperacion de la deuda bancaria se ha
reducido considerablemente. Los ejemplos de estos bancos muestran una tasa de recuperacion
inferior al 10% en su deuda Senior por lo que Ia tasa de recuperacién de la deuda hibrida o capital
hibrido, que sea LT2, UT2 o T1, es la misma esto es muy cercana al 0%.

La diferencia entre estos 3 tipos de instrumentos de capital es en cuanto al diferimiento de
intereses, acumulacion de cupones impagados y la definicién de default si se deja de pagar 1
cupdén (LT2) versus el UT2 y T1. En el mercado actualmente no hay una gran diferencia en precio
entre estos tres tipos de Capital y menos entre el UT2 y el T1.
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3.3 Datos relevantes de CDS

Consideramos que el nivel de CDS no es estimativo para hablar de la bondad o no de la
rentabilidad ofrecida por un instrumento financiero emitido por una caja de ahorros espafiola
del tipo de CajaCanarias.

El motivo gue nos lleva a opinar de esta manera es el de la iliquidez que se encuentra en este
instrumento para las entidades de tamano mediano/pequefio. La posibilidad de que un
inversor pueda cubrirse el riesgo de crédito de CajaCanarias via compra de CDS (ya sea en
formato Senior o Subordinada) es inexistente. No existen CDS especificos del emisor, ni CDS
liguidos que puedan ser un referente a ser utilizado hipotéticamente para cubrir el riesgo de
CajaCanarias.

En general, los inversores que entran en este tipo de riesgos (que realmente engloban a gran
parte de las entidades financieras espafiolas y europeas), se cubren (si desean hacerlo) via
indices de Crédito u otras vias alternativas. En el caso de Indices, el mas cercano seria el
ltraxx Sub pero se refiere a entidades con rating AA y por tanto tampoco seria una referencia
valida para la emisién que nos ocupa. Diferente es el caso para cubrirse de nombres
espafioles tipo Santander o BBVA, que cuentan con CDS liquidos y especificos que se
mueven en mercado reflejando el riesgo crediticio del subyacente.

3.4 Referencias de mercado secundario

Como hemos comentado anteriormente, el mercado secundario incorpora una prima de liquidez
importante y ademas los “FIRE sales” de hedge funds y productos apalancados sobre deuda
bancaria (capital) como Codos han deprimido el precio de este producto de una manera alarmante.
El interés comprador de varios emisores, como el Banco Pastor o UBS, demuestra que el precio es
atractivo y ademds estan comprando a niveles de precio muy superiores a los que existian en
mercado antes de hacer esta recompra, ademas el interés vendedor a esos niveles tampoco es
enorme, por lo que vemos que el mercado actual esta anclado con unos bids muy bajos (incluso
los mismos emisores) y unos niveles de venta a un precio mucho mas elevado.

El periodo pre-Lehman es el periodo donde podrfamos considerar el verdadero valor de este
producto ya que las principales economias estaban ya en recesién pero no habian sufrido el shock
de la quiebra de Lehman y el posterior derrumbamiento de la confianza de los inversores respecto
a cualquier balance bancario,

En el Anexo |l mostramos la evolucién reciente de los Spreads subordinados.
3.5 Valoraciones de emisiones similares realizadas para inversores institucionales

Segln nuestros registros, la Gltima emisién puablica Tier | perpetua dirigida al mercado
institucional en el mercado espafiol fue una de Caixa Galicia por € 150MN (desembolso el 20
de abril de 2007).

La emisién de Caja Duero de este afio, en su tramo institucional, ha sido una emisién privada,
dirigida a 1 Gnico inversor institucional, segin nos confirma el propio emisor.

Asi pues las referencias de salida de otras emisiones simplemente no existen y se hace dificil
tomar esta medida como comparable para ver el nive! de una nueva emisién de CajaCanarias.
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4. CONCLUSIONES

Como conclusién podemos decir que nuestra opinion ante todo lo expuesto, es que la rentabilidad
de una emision de Participaciones Preferentes, Tier 1, de CajaCanarias, en los términos sefialados
(importe de 50 a 75 millones de Euros, vencimiento indeterminado y opcion de amortizacion
anticipada desde el quinto aniversario de su emisién) deberia ofrecer unos niveles de rentabilidad a
partir de Euribor méas un diferencial de 400 puntos basicos.

Cabe sefalar que las condiciones de mercado han mejorado a lo largo del mes de abril. En este
sentido, hemos podido ver en mercado una clara ventana de emisién que han aprovechado
los emisores para salir a spreads mas ajustados para diferentes formatos (Garantizadas,
Senior, Covered) y Sectores (Financieros, Agencias, Corporates, Soberanos...). No obstante,
Seguimaos sin ver nuevas emisiones publicas institucionales en formato Preferentes Tier |,

La estructura que hemos valorado en el punto 2.4 esta por encima del umbral sefialado arriba, por
lo que damos una opinion positiva sobre la emision de CajaCanarias teniendo en cuenta las
condiciones de mercado actuales y su perfil de rentabilidad-riesgo en funcidn de su rating y de la
importancia local de la entidad financiera en cuestién.

Quedamos a su entera disposicion para cualquier aclaracion.
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ANEXO | — Comportamiento reciente del crédito por sectores en mercado
secundario

a) Spreads Senior Financiero (Fuente: Panel de contribucion — AIAF)
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b) Spreads de Cédulas (Fuente: Panel de coniribucién — AIAF)
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d) Spreads de Corporates (rating A) (Fuente: Panel de contribucion — AIAF)
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La Caixa

CajaMadrid

Banco Popular

Bankinter

Banco Pastor

Caixa Catalunya

Bancaja

Caixanova

CAM

Cajamar

Banco Cooperativo

CajaMadrid

Caixa Galicia

Saniander

Cajasol

Banco Popular

Banesto

BBVA

Caixa Catalunya

Bancaja

CAM

Senior
GG
GG

Senior

Senior
GG
GG
GG

1.000.000.000
2.000.000.000
2.000.060.000
1.500.600.000
1.500.000.000
1.000.000.000
1.500.060.000
1.600.000.000
1.000.000.000
1.500.000.000
1.000.000.000
1.400.000.000
2.500.000.000
1.250.000.000
1.250.000.000
1.000.000.000
2.0006.000.000
1.000.000.000
2.000.000.000
1.250.000.000
1.500.000.000
1.000.000.000

Publica
Publica
Publica
Publica
Ptblica
Publica
Piblica
Publica
Piblica
Piblica
Pdblica
Pblica
Publica
Pablica
Publica
Pdblica
Publica
Pablica
Publica
Publica
Publica

Euro
Euro
Euro
Euro
Euro
Euro
Euro
Euro
Euro
Euro
Euro
Euro
Euro
Euro
Euro
Euro
Euro
Euro
Euro
Euro
Euro
Euro

4,875%
3,375%
3,125%
3%
3%
3%
3%
3,000%
3,125%
3,125%
3,125%
3,125%
2,875%
3.125%
3,375%
3,125%
3,000%
4,000%
3,625%
3,000%
3,000%
2,.875%

23/01/09
3/02/09
20/02/09
23/02/09
24102109
2/03/09
5/03/09
12/03/09
19/03/09
26/03109
30/03/09
2/04/09
16/04/09
17/04/09
21/04/09
27104109
24/04/09
8/05/09
14/05/09
7/05/09
11/05/09
14/05/09

23/0114
3102112
20102112
23102112
2410212
2103112
5/03/12
12/03/112
19/03/12
26/0312
20/03/12
2/04/12
16/04/12
17/04/12
21/04/11
27/04112
24104112
8/05/12
14/05/12
7105112
11/05/12
14/05/12
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ANEXO Il - Evolucion reciente de los spreads de Deuda Subordinada y Capital
Hibrido. Indice “iBoxx € Banks

Si tomamos la familia de indices iBoxx que recoge el comportamiento de los spreads de renta
fija en Euro para diferentes sectores y subsectores, podemos ver la evolucion de los spreads
que hemos venido comentando en el documento. Tanto para Deuda Subordinada LTI (Indice
iBoxx € LTIl) como para Capital Hibrido (Indice iBoxx € Tier I, en las tablas adjuntas vemos la
evolucion en el precio de ambos indices que reflejan las ampliaciones de spreads de los
ultimos meses.

iBoxx € Lower Tier Il.- Precio desde Enero 2008
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ANEXO IV — Parametros de valoracion indicativa de la estructura de cupones y
opciones para la emision de preferentes de CajaCanarias

1. — Calculo del FLOOR 28 afios dentro de 2 afios
Subyacente: Euribor 3m +585bps
Strike 6%
Up front = 37¢cts

2. — Calculo del spread del BONO a 5 afios

2 afios = 7% anual
3 afios = Euribor3m +585

=> 5 afios = Euribor 3m + 585 pbs
3. =Calculo del spread del BONO a 30 afios + FLOOR

2 afios = 7% anual
28 afos = Euribor3m +585bps + floor al 6% sobre el Euribor3m+585 pbs

=> 30ys = Euribor 3m + 575 pbs

En el cuadro siguiente (proxima pagina) se muestra la curva utilizada de los
forward del Euribor 3m, desde el 2011 al 2039.



La curva de los forward del Euribor 3m es la siguiente:

NATIXIS

Start (DDMMPYY)  End (DD/MMIYY)  Fixing (DD/MMIYY)  Forward
40511 40811 20611 2,531
40811 41114 20811 2,731
41111 60212 21111 2,780
80212 40512 20012 2,861
40512 60812 20512 3,035
60812 51112 20812 3,203
51112 40213 11112 3,342
40213 60513 310113 3,447
60513 50813 20513 3,521
50813 41113 10813 3,587
41113 40214 311013 3,662
40214 50614 310114 3,748
50514 40814 300414 3,848
40814 41114 310714 3,938
41114 40215 311014 4,012
40215 40515 20215 4085
40515 40815 290415 4,101
40815 41115 310715 4,131
41115 40216 21115 4,160
40216 40516 20218 4,189
40518 40816 20516 4,220
40815 41116 20816 4,250
41116 60217 21116 4,280
60217 40517 20217 4,307
40517 40817 20517 4,336
40817 61117 20817 4,381
61117 50218 21117 4,380
50218 40518 10218 4,393
40518 60818 20518 4,405
60818 51118 20818 4418
51118 40219 11118 4436
40219 60519 310118 4,460
60512 50819 20519 4,491
50819 41119 10819 4,521
41119 40220 311018 4,548
40220 40520 310120 4,571
40520 40820 290420 4592
40820 41120 310720 4,610
41120 40221 21120 4626
40221 40521 20221 4,637
40521 40821 300421 4,649
40821 41121 20821 4,657
41121 40222 21121 4665
40222 40522 20222 4670
40522 40822 20522 4675
40822 41122 20822 4677
41122 50223 21122 4677
60223 40523 20223 4672
40523 40823 20523 4668
40823 61123 20823 4861
61123 50224 21123 4,648
50224 60524 10224 4,634
60524 50824 20524 4,807
50824 41124 10824 4,587
41124 40225 311024 4,585
40225 50525 310125 4,540

Start (DDAMM/YY) End (DD/MM/YY) Fixing (DD/MMIYY)  Fonward
50625 40825 300425 4,514
40825 41125 310725 4,485
41125 40226 311025 4,454
40226 40526 20226 4,420
40526 40826 280426 4,386
40826 41126 310726 4,348
411286 40227 21126 4,308
40227 40827 20227 4,266
40527 40827 300427 4,224
40827 41127 20827 4,177
41127 40228 21127 4,129
40228 40528 20228 4,078
40528 40828 20528 4,028
40828 61128 20828 3,972
61128 50229 21128 3,913
60229 40629 10229 3,856
405629 60829 20529 3,802
60829 51129 20828 3,741
51129 40230 11129 3,683
40230 60530 310130 3,628
60530 50830 20530 3,573
50830 41130 10830 3,521
41130 40231 311030 3,470
40231 50531 310131 3,423
50531 40831 300431 3,377
40831 411314 310731 3,334
41131 40232 311031 3,284
40232 40532 20232 3,257
40532 40832 300432 3,223
40832 41132 20832 3,193
41132 40233 21132 3,185
40233 40533 20233 3142
40533 40833 20533 3,123
40833 41133 20833 3,107
41133 60234 21133 3,088
60234 40534 20234 3,088
40534 40834 20534 3,005
40834 61134 20834 3,093
61134 50235 21134 3,089
50235 40635 10235 3,083
40535 60835 20535 3,078
60835 51135 20835 3,071
51135 40236 11135 3,062
40236 50538 310136 3,053
50536 40836 300436 3,042
40836 41136 310736 3,030
41136 40237 3110386 3,016
40237 40537 20237 3,001
40537 40837 290437 2,984
40837 41137 310737 2,988
41137 40238 21137 2,946
40238 40538 20238 2,924
40538 40838 300438 2,901
40838 41138 20838 2,876
41138 40239 21138 2,849
40239 40539 20239 2,820
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Disclaimer

Este documento es de caracter meramente informativo y es propiedad de Nalixis no debiendo ser transmitido
a persona distinta que su destinatario/s original/es sin el consentimientoprevio de NATIXIS. La informacién y
las opiniones aqui contenidas se exponen a titulo meramente informativo y no constituyen una recomendacién
individual de inversién, ni como asesoramiento juridico, fiscal o de otro tipo ni como recomendacién de
cualquier otra operacién. Esta destinada a ser difundida al plblico en general sin tener en cuenta ningdn
objeliva particular de inversion, situacidn financiera o necesidad especifica de ningln destinatario en
particular. No constiluye una invitacidn, una oferta, solicitud u obligacién por parte de NATIXIS para llevar
cabo operacién o transaccién alguna ni en los términos y condiciones descritos en este documento ni en los
términos y condiciones contenidos en cualquier otro. NATIXIS no expresa ninguna manifestacion, declaracion
o garantia respecto de la exactitud, integridad o similar de la informacion ni en relacién con lo razonable o no
que pueda ser las asunciones conlenidas en este documento. La informacion aqui resefiada no tiene en
cuenta ni normas fiscales ni contables que puedan ser de aplicacién para las contrapartidas, clientes o
posibles clientes de NATIXIS. En consecuencia, NATIXIS no seré responsable de las diferencias, si existen,
entre sus propias valoraciones y las valoraciones que puedan emilir terceras partes en tanto que dichas
diferencias sean debidas a la aplicacién e implementacién de métodes contables, fiscales o de valoracién
alternativos.

Los precios y margenes expuestos son indicativos y sujetos a cambios en cualquier momento dependiendo,
entre otros, de las condiciones del mercado. Los resultados del pasado no garantizan el future rendimiento ni
son indicativos de él, El valor del producto puede subir y bajar. La informacién contenida en este documnento
pedria incluir resultados de andlisis cuantitativos que representen potenciales sucesos futuros que pedrian o
no acontecer y no constituye un andlisis completo de los hechos sustanciales de cada producto. La
informacién puede ser modificada o retirada por NATIXIS en cualquier momento sin previo aviso. En general,
ni NATIXIS, ni sus sociedades matrices, ni sus filiales, ni asociados ni sociedades controladas, ni sus
administradores, directores, oficiales, socios, empleados, agenles, representantes o asesores no asumen
responsabilidad alguna en relacion con la informacidn contenida en este documento. No puede asumirse que
la inforracién aquf incluida se actualice a partir de la fecha indicada en el documenio y la entrega de este
documento no implica declaracion o asuncién de la obligacién de actualizar dicha informacién después de la
facha que consta en el documento. NATIXIS no seréd responsable de ninguna pérdida financiera ni decisién
tomada sobre la base de la informacién contenida en este documento. En todo caso, se dsbera solicitar el
asesoramiento sea interno o externo que sea necesario obtener, incluyendo cualquier asesoramiento fiscal,
legal, financiero o contable o cualquier otro especializado al objeto de verificar si los productos descritos en
este documento cumplen o son compatibles con los objetives particulares y limitaciones de cada uno asi como
obtener una valoracion independiente del producto, sus riesgos y retribuciones.

NATIXIS o cualquiera de sus asociados puede tener una posicion larga o corta, ofrecer servicios o de banca
comercial, de crédito u otros al emisor de cualquier titulo o instrumento financiero subyacente al producto en €l
que ha participado. NATIXIS estéd autorizado por el CECE| en Francia y esta regulado por AMF {Autorité des
Marchés Financiers) para llevar cabo sus actividades francesas. NATIXIS esta regulada por la Financial
Seviches Authorily para actividades en Reino Unido. NATIXIS esla regulada por BaFIN (Bundesanstalt fur
Finanzdienstleistungsaufsicht) para las actividades en Alemania. NATIXIS, estd regulada por la CNMC para
las actividades en Espafa. NATIXIS, S.A. sucursal en Espafia esta registrada y regulada por el Banco de
Espafa. NATIXIS esta regulada por la CONSOB (Commissione Nazionale per la Societé e la Borsa) en ltalia.
Este documento no esta destinado a la distribucidn en los Estados Unidos, ni a personas estado-unidenses ni
a clientes privados del Reino Unido, Canada, Australia, Republica de Irlanda, Republica de Sudéfrica o Japon,
ni en ninguna otra jurisdiccidn en la que no se hayan cumplido los requisitos legales. La distribucion, posesién
o entrega de este documento en, para o desde ciertas jurisdicciones podria estar restringida o prohibida por
ley. En consecuencia, los receptores de este documento han de ser plenamente consciente y han de
asegurarse de dichas restricciones o prohibiciones. Ni NATIXIS ni sus ni sus sociedades malrices, ni sus
filiales, ni asociados ni sociedades controladas, ni sus administradores, directores, oficiales, socios,
empleados, agentes, representantes o asesores no serdn responsables ni aceptardn responsabilidad alguna
en relacion con la distribucidn, posesion o entrega de este documento en, a o desde ninguna jurisdiccion.



