D. Fernando Cénovas Atienza, en nombre y representacion de la Caixa d’Estalvis i
Pensions de Barcelona (“la Caixa”), entidad con domicilio social en Barcelona, Avenida
Diagonal nimero 621-629, con NIF nimero G-58899998, inscrita en el Registro Mercantil
de Barcelona, al tomo 20.397 del archivo, folio 1, hoja B-5614, inscripcion 12, asi como en
el Registro Especial de Cajas de Ahorro del Banco de Espafa con el nimero de
codificacion 2.100 y en el Registro Especial de Cajas de Ahorro de la Generalitat de
Catalufia con el numero 1, en relacion con la denominada “EMISION DE
PARTICIPACIONES PREFERENTES SERIE 1/2009 DE CAJA DE AHORROS Y
PENSIONES DE BARCELONA “la Caixa™ (en adelante, “la Emision”), ante la COMISION
NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES,

CERTIFICA

Que el contenido en soporte informatico de la Nota de Valores de la emision de referencia
registrado en fecha 21 de mayo de 2009 y remitido a la Comision Nacional del Mercado
de Valores, para ponerlo a disposicion del mercado y del publico en general, coincide
exactamente con el registrado en CNMV y, en consecuencia,

AUTORIZA

La difusién del texto citado a través de la pagina Web de la Comision Nacional del
Mercado de Valores.

Y para que conste a los efectos oportunos, se expide la presente a 21 de mayo de 2009.

D. Fernando Canovas Atienza
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I RESUMEN

El presente capitulo introductorio es un Resumen de los términos y condiciones de la
emision de Participaciones Preferentes serie 1/2009 por un importe nominal de
1.500.000.000 euros ampliables a 2.000.000.000 euros de Caixa d’Estalvis i Pensions de
Barcelona “la Caixa” (en adelante “la Emision”).

El presente Resumen, el Documento Registro del Emisor (inscrito el 7 de abril del 2009
en CNMV) y la Nota de Valores seran referidos conjuntamente como el “Folleto”.

a) Este Resumen debe leerse como introduccién al Folleto.

b) Toda decisién de invertir en los Valores debe estar basada en la consideracion
por parte del inversor del Folleto en su conjunto.

c) No se derivara responsabilidad civil alguna de este resumen o de la
informacién contenida en él, incluida cualquiera de sus traducciones para
cualquier persona responsable de su contenido a menos que el resumen
resulte ser engafioso, inexacto o incoherente al ser leido conjuntamente con
las restantes partes del Folleto.

1. ASPECTOS RELEVANTES A TENER EN CUENTA POR EL INVERSOR

La inversion en Participaciones Preferentes Serie 1/2009 estd sujeta a RIESGOS
especificos que se resumen a continuacion:

e Las Participaciones Preferentes son un producto complejo y de caracter perpetuo.

e La presente emision no constituye un depdsito bancario y, en consecuencia, no se
incluye entre las garantias del Fondo de Garantia de Depdsitos.

e El adjetivo "preferente" que la legislacion espafiola otorga a las participaciones
preferentes NO significa que sus titulares tengan la condicién de acreedores
privilegiados.

Factores de riesgo de los valores.

Riesgo de no percepcion de las Remuneraciones

El pago de la Remuneracion estara condicionado a la obtencién de Beneficio Distribuible
(tal y como este término se define en el apartado 4.6.1.1 de la Nota de Valores) y a la
existencia de recursos propios suficientes de conformidad con la normativa bancaria que
resulte de aplicacién en cada momento.

Si en la fecha de pago no se abonaran las Remuneraciones, los inversores perderan el
derecho a percibir la Remuneracién no percibida.

En el supuesto tedrico de que a 1 de enero de 2009 se hubiesen emitido las
Participaciones Preferentes Serie 1/2009 por un importe de 1.500.000.000 euros, la
remuneracion correspondiente al ejercicio 2009 de las participaciones preferentes Serie A
y Serie B garantizadas por “la Caixa” y de las Participaciones Preferentes Serie 1/2009,
habria supuesto una carga teérica del 16,59 % del Beneficio Distribuible del ejercicio
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2008 (en el supuesto de que se hubiese ampliado el importe de la Emisién hasta el
méximo previsto de 2.000.000.000 euros, la carga teérica seria del 19,10 %).

Por otro lado, el resultado consolidado atribuido al Grupo “la Caixa” ha experimentado en
el ejercicio 2008 una caida del 27,6% respecto al ejercicio 2007, pasando de 2.488
millones de euros en 2007 a 1.802 millones de euros en 2008.

Riesgos de absorcion de pérdidas

En supuestos extremos 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. 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.

Riesgo de perpetuidad

La presente Emision tiene caracter perpetuo (es decir, el Emisor no tendra obligacion de
rembolsar su principal).

No obstante lo anterior, el Emisor podr4 amortizar total o parcialmente la Emision a partir

del 30 de junio de 2014 y coincidiendo con una Fecha de Pago de Remuneracién, previa

autorizacion del Banco de Espafia.

En este supuesto, el inversor recibira el precio de amortizacién que consistira en su valor

nominal mas, en su caso, un importe igual a la Remuneraciéon devengada y no satisfecha

desde el ultimo periodo de devengo hasta la fecha establecida para la amortizacién.

Riesgo de orden de prelacién

Las Participaciones Preferentes Serie 1/2009, se situaran en orden de prelacion:

a) por detras de todos los acreedores privilegiados, comunes y subordinados del Emisor.

b) pari passu con cualquier otra serie de participaciones preferentes emitidas o
garantizadas por el Emisor con un mismo rango que las Participaciones Preferentes

Serie 1/2009; y

c) por delante de cualesquiera valores representativos de los recursos propios del
Emisor.

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 venderla, podria ocurrir que el precio de venta fuera
menor que el precio que pagoé al adquirirlas.



Riesgo de rentabilidad

Las Participaciones Preferentes Serie 1/2009 ofrecen una remuneracion del 5,870%
nominal anual (6,00% TAE) pagadera trimestralmente desde la Fecha de Desembolso
incluida hasta el 29 de Junio de 2011 incluido, periodo durante el cual el riesgo de tipo de
interés se plantea ante una subida de los tipos de interés de mercado.

A partir del 30 de junio de 2011, las Participaciones Preferentes Serie 1/2009 ofrecen una
remuneracion variable referenciada al Euribor a 3 meses més un diferencial del 3,50%. Al
ser una emision a tipo variable a partir del 30/06/2011, el tipo aplicable en cada periodo
variara en funcién de cémo varien los tipos de interés de mercado y, en particular, el tipo
Euribor a 3 meses. La rentabilidad podra verse afectada también por las variaciones en la
percepcion de crédito del Emisor en distintos momentos del tiempo, asi como de la
probabilidad de ejercicio por el Emisor de la opcién de amortizacién anticipada, previa
autorizacion del Banco de Espafia, y una bajada de los tipos de interés.

Riesgo de liquidez

Aunque se vaya a solicitar la admisidn a negociacion de estas Participaciones
Preferentes en el Mercado AIAF de Renta Fija, no es posible asegurar que el inversor
pueda venderlas con caracter inmediato ya que no existen garantias de que vaya a
producirse una negociacién activa en el mercado.

Entidad de liquidez: Banco de Sabadell, S.A.
Riesgo de liquidacion de la Emision

A pesar del caracter perpetuo de la Emision, ésta podra ser liquidada cuando ocurra
alguno de los siguientes supuestos:

e Liquidacion o disolucién del Emisor; o

e Reduccion de los fondos propios del Emisor y de sus cuotas participativas, en su
caso, a cero, sin liquidaciéon del Emisor y con un aumento simultdneo de su Fondo
Fundacional o una emisién simultanea de cuotas participativas.

La liquidacion de la Emisidbn en estos supuestos no garantiza necesariamente a los
titulares de las Participaciones Preferentes Serie /2009 la percepcion del 100% de las
Cuotas de Liquidacién correspondientes a las mismas (que, segin se define en el
apartado 4.6.1.3 (i) de la Nota de Valores, en el caso de las Participaciones Preferentes
Serie 1/2009, es de 1.000 euros por Valor, mas un importe igual a la Remuneracion
devengada hasta la fecha de pago de dicha Cuota).

Riesgo de variacion de la calidad crediticia

A la fecha de registro de la presente Nota de Valores, las agencias de rating Moody's,
Standard & Poor's y Fitch han asignado la calificacién provisional de, Aa3, BBB+ y A,
respectivamente a esta emision de Participaciones Preferentes Serie 1/2009. Estas
agencias se reservan el derecho a variar en cualquier momento estas calificaciones.

Con fecha 19 de mayo Moody’s esta revisando con posibilidad de modificacién a la baja
los ratings asignados al Emisor.



Factores de riesgo del Emisor

Los factores de riesgo del Emisor se enumeran a continuacion

1.- Evolucién del entorno competitivo:

2.- Riesgo de crédito.

3.- Riesgo asociado a la cartera de participadas.
4.- Riesgo de tipo de interés de balance.

5.- Riesgo de mercado.

6.- Riesgo de liquidez.

7.- Riesgo operacional.

8.- Riesgo de cambio.

9.- Riesgo crediticio.

La descripcion completa de los factores de riesgo pueden consultarse en el Documento
de Registro de “la Caixa” inscrito en los registro oficiales de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores el 7 de abril de 2009.

2. PRINCIPALES CARACTERISTICAS DE LA EMISION:
Valor: Participaciones Preferentes Serie 1/2009

Emisor: Caixa d’'Estalvis i Pensions de Barcelona “la Caixa”

Importe total de la emisiéon: mil quinientos millones de euros (1.500.000.000 EUROS)
ampliables hasta un maximo de dos mil millones de euros (2.000.000.000 EUROS).

Valor nominal: 1.000 euros.
Importe minimo de suscripciéon: 30.000 euros
Prima de emisidn: 0 euros (se emiten a la par).

Plazo: Perpetuo, con posibilidad de amortizacion anticipada por parte del Emisor a partir
del quinto afio a contar desde el 30 de junio de 2009 y previa autorizacién del Banco de
Espafa.

No existe la amortizacién anticipada a peticion de los inversores

Fungibilidad: La presente emisién no sera fungible con ninguna otra emisién de
participaciones preferentes que “la Caixa” realice con posterioridad.

Remuneracién:

La Remuneracion no acumulativa sera:

e Para el periodo comprendido entre la respectiva Fecha de Suscripciéon y el Final
del Periodo de Suscripcion (29 de junio de 2009, salvo cierre anticipado del
Periodo de Suscripcion) el tipo aplicable sera el 3,446% nominal anual (3,50%
TAE).
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e Desde el dia habil siguiente al fin del Periodo de Suscripcion ( 30 de Junio de
2009, salvo cierre anticipado del Periodo de Suscripcién) y hasta el 29 de junio de
2011, ambos incluidos, el tipo aplicable sera el 5,870% nominal anual (6,00%
TAE).

e Desde el 30 de junio de 2011 (inclusive) en adelante un Interés Nominal Anual,
variable en cada trimestre, igual al que resulte de aplicar el Euribor a 3 meses +
3,50% sobre el importe nominal de las mismas.

Se incorporan como Anexos dos informes de expertos independientes especializados
KPMG Asesores, S.L., y Asesores .Financieros Internacionales, S.L.

Periodicidad de Remuneracién: Trimestral (trimestres vencidos a partir de 30/06/2009).
Sistema de Suscripcién y Colocacion:

Colectivo de Potenciales Suscriptores: la Emision se dirige al Publico en General.
Periodo de Suscripcion:

La suscripcién de las Participaciones Preferentes Serie 1/2009 se iniciara a las 8:30 horas
del tercer dia habil después de la fecha de registro del presente Folleto en la CNMV y
finalizara el dia 29 de junio de 2009 a las 14:00 horas, ambos inclusive (el "Periodo de
Suscripcion™), sin perjuicio de que se pueda cerrar anticipadamente en caso de
suscripcion total.

La colocacion sera por orden cronoldgico y se realizara a través de la red de oficinas del
Emisor hasta la total colocacion de la Emision.

La emisién de las Participaciones Preferentes Serie 1/2009 quedard reducida y contraida
su importe, al valor nominal de los valores colocados en la expresada fecha de cierre, de
no haberse cubierto en su totalidad.

Desembolso: mediante adeudo en la Fecha de Desembolso (esto es,el 30 de junio de
2009, salvo en supuesto de cierre anticipado del Periodo de Suscripcion) a nombre del
suscriptor en la cuenta corriente, de ahorro o a la vista, asociada a una cuenta de valores,
gue el suscriptor tenga abiertas en “la Caixa” en el momento de la tramitacion de la
suscripcion. No obstante desde la respectiva Fecha Suscripcion hasta el final del Periodo
de Suscripcion (29 de junio de 2009, salvo cierre anticipado del Periodo de Suscripcion),
incluido “la Caixa” podra exigir una provisiéon de fondos que se remunerara al 3,446%
nominal anual (3,50% TAE).

Cotizacion: Mercado AIAF de Renta Fija.
Entidad Colocadora: Caja de Ahorros y Pensiones de Barcelona “la Caixa”.

Agente de Pagos y Agente de Célculo: Caja de Ahorros y Pensiones de Barcelona “la
Caixa”.

Régimen Fiscal: La percepcion de la Remuneracion abonada por el Emisor serd objeto
de retencion a cuenta al tipo establecido en la legislacién vigente en cada momento. Se



incluye en el apartado 4.14 de la Nota de Valores un breve analisis del actual Régimen
Fiscal de las Participaciones Preferentes Serie 1/2009 para sus tenedores.

3. PRINCIPALES DATOS ECONOMICOS DE LA ENTIDAD

El balance de situacion y la cuenta de pérdidas y ganancias, presentados siguen los
modelos y los principios contables y las normas de valoracién establecidos por la
Circular 4/2004 del Banco de Espafia, de aplicacién a partir del 1 de enero de 2005. La
circular 4/2004 ha sido modificada por la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, del Banco
de Espafia..

Balance Publico del Grupo “la Caixa” a 31 de diciembre de 2008 y 2007

Cifras auditadas (miles de euros)

Variacion
Activo 2008 2007 Absoluta en %
Cajay depobsitos en bancos centrales 11.793.029 3.914.011 7.879.018 -
Cartera de negociacion 5.190.199 3.090.792 2.099.407 67,9
Otros activos financieros a valor razonable
con cambios en pérdidas y ganancias 167.883 255.246 (87.363) (34,2
Activos financieros disponibles parala venta 31.047.429 27.738.355 3.309.074 11,9
Inversiones crediticias 184.666.341 193.760.193 (9.093.852) 4,7
Ajustes a activos financieros por macrocoberturas 67.899 983 66.916 -
Derivados de cobertura 7.987.663 5.356.236 2.631.427 49,1
Activos no corrientes en venta 581.671 234.202 347.469 -
Participaciones 8.566.782 5.384.729 3.182.053 59,1
Activos por reaseguros 35.922 49.716 (13.794) (27,7)
Activo material 5.220.033 4.652.390 567.643 12,2
Activo intangible 1.433.740 895.225 538.515 60,2
Activos fiscales 2.086.842 1.994.223 92.619 4,6
Resto de activos 1.981.928 1.171.241 810.687 69,2
Total Activo 260.827.361 248.497.542  12.329.819 5,0
Promemoria
Riesgos contingentes 9.191.125 9.929.498 (738.373) (7,4)
Compromisos contingentes 53.827.401 58.372.681 (4.545.280) (7,8)
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Pasivo y Patrimonio neto

Variacion
Pasivo 2008 2007 Absoluta en %
Cartera de negociacion 1.442.066 852.594 589.472 69,1
Otros pasivos financieros a valor razonable
con cambios en pérdidas y ganancias 183.963 271.914 (87.951) (32,3)
Pasivos financieros a coste amortizado 208.625.084 197.137.660  11.487.424 5,8
Ajustes a pasivos financieros por macrocoberturas 818.371 (1.424.006) 2.242.377 -
Derivados de cobertura 6.321.972 6.203.855 118117 1,9
Pasivos por contratos de seguros 18.256.387 17.491.918 764.469 4.4
Provisiones 3.194.638 2.919.682 274.956 9,4
Pasivos fiscales 1.385.924 2.098.987 (713.063) (34,0)
Fondo Obra Social 721.483 667.129 54.354 8,1
Resto de pasivos 956.039 1.324.493 (368.454) (27,8)
Total Pasivo 241.905.927  227.544.226  14.361.701 6,3
Fondos propios 15.619.013 14.418.249 1.200.764 8,3
Ajustes por valoracion 648.974 3.101.381  (2.452.407) (79,1)
Intereses minoritarios 2.653.447 3.433.686 (780.239) (22,7)
Total Patrimonio neto 18.921.434 20.953.316 (2.031.882) 9,7)
Total Pasivo y Patrimonio neto 260.827.361 248.497.542 12.329.819 5,0

Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada del Grupo “la Caixa” 2008 y 2007

Cifras auditadas (miles de euros)

Variacion

Cuenta de Pérdidas y Ganancias 2008 2007 Absoluta en %
MARGEN DE INTERESES 3.507.892 3.316.641 191.251 5,8
MARGEN BRUTO 6.981.336 6.255.527 725.809 11,6
RESULTADO DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION 2.063.565 2.235.431 (171.866) 7,7
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 2.074.267 2.724.909 (650.642) (23,9
RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE
ACTIVIDADES CONTINUADAS 2.063.278 2.625.113 (561.835) (21,49
RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 2.063.278 2.625.113 (561.835) (21,9

Resultado atribuido ala entidad dominante 1.802.277 2.487.953 (685.676) (27,6)

Resultado atribuido a intereses minoritarios 261.001 137.160 123.841 90,3

Con fecha 23 de abril de 2009 el Grupo “la Caixa” ha publicado los resultados
correspondientes al primer trimestre de 2009, con un beneficio neto atribuido de 567
millones de euros. El margen de explotacion aumenta un elevado 12,2% debido al fuerte
incremento de los ingresos (+7,5% de margen bruto) y a la estricta contencion de costes
(+2,5%). En un entorno de deterioro econdémico y aumento de la morosidad y tras la
tradicional politica de prudencia del Grupo, las dotaciones para insolvencias se sitian en
285 millones de euros (+172,1% respecto al mismo periodo de 2008).

Se presentan a continuacion los datos mas relevantes del Grupo del primer trimestre
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2009. El Balance y la Cuenta de Pérdidas y Ganancias consolidados, que se presentan
resumidos, coinciden con los enviados al Banco de Espafa.

Datos no auditados

Variacion
(Importes en miles de euros) 31.3.2009 31.3.2008 en %
Balance
Activo Total 258.728.122 254.375.407 1,7
Créditos sobre clientes brutos 176.742.126 165.684.984 6,7
Recursos de clientes en balance 206.458.869 201.965.721 2,2
Enero - Marzo Variacion
(Importes en miles de euros) 2009 2008 en %
Cuenta de Resultados
Margen de intereses 969.333 923.346 5,0
Margen bruto (Ingresos totales) 1.878.273 1.746.891 7,5
Gastos de explotacion (875.600) (853.615) 2,5
Margen de explotacion 1.002.673 893.276 12,2
Pérdidas por deterioro de activos financieros y otros (284.890) (104.715) 172,1
Resultado atribuido al Grupo "la Caixa" 566.704 624.519 (9,3)
Marzo-09 Marzo-08
Ratio de morosidad 3,4% 0,7%
Cobertura de la morosidad 51% 229%
Cobertura de la morosidad con garantia real 117% 289%
Solvencia BIS Il BIS I
Coeficiente de solvencia (Tier Total) 11,7% 11,2%
Tier 1 10,1% 9,1%
Core Capital 8,9% 7,4%
Liquidez 19.818 23.466
Eficiencia y rentabilidad (4ltimos doce meses)
Ratio Eficiencia recurrente (Gastos admon/Margen bruto) 44.6% 45,3%
ROE (Rtdo. Atribuido recur. / Fondos propios medios) 14,1% 18,5%
ROA (Resultado neto recur. / Activos totales medios) 0,9% 0,9%
RORWA (Rtdo. neto recur. / Activos ponderados por riesgo) 1,9% 1,9%
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II- FACTORES DE RIESGO

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

Riesgo de no percepcion de las Remuneraciones

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

El devengo y el pago de la Remuneracion (tal y como este término se define en el
apartado 4.6.1.1 de la Nota de Valores) estaran condicionados a:

a) que la suma de las Remuneraciones pagadas durante el ejercicio en curso y que se
propone pagar durante el periodo de devengo en curso a todas las participaciones
preferentes del Emisor, y de sus filiales (tal y como este término se define en el
apartado 3.2 de la Nota de Valores que se encuentren garantizadas por “la Caixa”), no
supere el Beneficio Distribuible del ejercicio anterior auditado, tal y como aparece
definido en el apartado 4.6.1.1 de la Nota de Valores, v,

b) las limitaciones impuestas por la normativa bancaria sobre recursos propios.

No obstante, los titulares de las Participaciones Preferentes Serie 1/2009 tendran derecho
a percibir la parte de la Remuneracion que les corresponda, hasta el limite que, de
acuerdo con los célculos que resulten de lo previsto anteriormente, fuere posible. En el
supuesto de pago parcial, la Remuneracién sobre las Participaciones Preferentes Serie
I/2009 junto con las remuneraciones que correspondan al resto de las participaciones
preferentes emitidas, se declararan a prorrata, de forma que el porcentaje de las
remuneraciones pagadas sobre las debidas para cada participacion preferente se fijara
en proporcion a los importes desembolsados para cada una de ellas. En consecuencia, el
importe que por Remuneraciones percibirdn los titulares de Participaciones Preferentes
Serie 1/2009 estard en funcién, en este supuesto, del volumen de participaciones
preferentes en circulacién en el momento del pago y de la remuneracion de las mismas.

Si en alguna Fecha de Pago de Remuneracion (segun se define en el apartado 4.7 de la
Nota de Valores), ésta no se abonara por darse alguna de las circunstancias anteriores,
se perdera el derecho a percibir dicha Remuneracion, no teniendo por qué afectar al pago
de las Remuneraciones futuras y el Emisor no tendré obligacion alguna de pagar ninguna
Remuneracion respecto de ese Periodo de Devengo de Remuneracién (segun se define
en el apartado 4.7 de la Nota de Valores) ni de pagar intereses sobre la misma, con
independencia de que se declaren o no Remuneraciones respecto de las Participaciones
Preferentes Serie 1/2009 en cualquier Periodo de Devengo de Remuneracion futuro.

La Remuneracion de las Participaciones Preferentes no es un dividendo, sino un tipo de
interés, cuyo pago esta condicionado, sin embargo, a que el Emisor consiga Beneficios
Distribuibles y a la existencia de recursos propios suficientes de conformidad con la
normativa bancaria aplicable al mismo.

El Beneficio Distribuible correspondiente a los tres ultimos ejercicios ha sido el siguiente:
1.171.490.351 euros (2008), 2.487.953.495 euros (2007) y 1.795.101.706 euros (2006). A
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efectos meramente tedricos, y suponiendo que el 1 de enero de 2009 se hubieran emitido
Participaciones Preferentes Serie 1/2009 por importe de 1.500.000.000 euros, el pago de
la remuneracion de las Participaciones Preferentes Serie 1/2009 correspondiente a un
ejercicio supondria una carga teorica del 7,52% del Beneficio Distribuible (en el supuesto
de que se hubiese ampliado el importe de la Emision hasta el maximo previsto
2.000.000.000 euros, la carga teorica seria del 10,02%). Dicha cifra ha sido calculada
considerando una remuneracion constante durante el ejercicio 2009 del 5,87% anual y
tomando como Beneficio Distribuible 1.171.490.351 euros, correspondiente al beneficio
neto individual de “la Caixa” del ejercicio 2008.

Por otro lado, el pago de la remuneracion correspondiente al ejercicio 2008 de las
participaciones preferentes Serie A y B garantizadas por el Emisor y emitidas por Caixa
Preference, S.A., en junio de 1999 y mayo de 2000 respectivamente, ha supuesto un
carga tedrica de 5,97% del Beneficio Distribuible del ejercicio 2007.

En el supuesto tedrico de que a 1 de enero de 2009 se hubiesen emitido las
Participaciones Preferentes Serie 1/2009 por importe de 1.500.000.000 euros, la
remuneracion correspondiente al ejercicio 2009 de las participaciones preferentes Serie A
y B garantizadas por “la Caixa” y de las Participaciones Preferentes Serie 1/2009, habria
supuesto una carga teérica del 16,59% del Beneficio Distribuible del ejercicio 2008 (en el
supuesto de que se hubiese ampliado el importe de la Emisién hasta el maximo previsto,
2.000.000.000 euros, la carga tedrica seria del 19,10%).

Afadiendo el nominal de esta Emision (1.500.000.000 euros) a los 3.000.000.000 euros
del valor nominal de las participaciones garantizadas por el Emisor a 31 de diciembre de
2008 (participaciones preferentes Serie A y B emitidas por Caixa Preference, S.A.) el
importe nominal de las participaciones preferentes en circulacion del Grupo se elevaria a
4.500.000.000 euros, que representa el 28,18% de los recursos propios basicos
estimados a nivel consolidado del Grupo “la Caixa” tras la Emisién. Para el calculo de
este porcentaje se ha tomado la cifra de recursos propios basicos computables al Grupo
“la Caixa” a 31 de diciembre de 2008 ( 14.466.244.000 euros) y se ha incluido como
recursos propios el importe nominal total de la emision (en el supuesto de que se hubiese
ampliado el importe de la Emision hasta el maximo previsto, 2.000.000.000 euros, el
importe nominal de las participaciones preferentes en circulacion del Grupo “la Caixa” se
elevaria a 5.000.000.000 euros, que representa un 30,36% de los recursos propios
basicos estimados a nivel consolidado del Grupo “la Caixa” tras la Emision).

De acuerdo con lo establecido en la Circular del Banco de Espafa 3/2008 sobre
determinacién y control de los recursos propios minimos de las entidades de crédito, de
los recursos propios basicos se excluiran las participaciones preferentes que excedan del
30% de los mismos. El exceso, en su caso, se incluird en los recursos propios de
segunda categoria. Con la informacién disponible, “la Caixa” estima que, segun la
evolucién prevista de sus recursos propios basicos, no procedera efectuar la citada
exclusion

Riesgo de liquidacién de la Emision

A pesar del caracter perpetuo de la Emision, ésta podra ser liquidada cuando ocurra
alguno de los siguientes supuestos:

1. Liquidacién o disolucion del Emisor; o
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2. Reduccion de los fondos propios del Emisor y de sus cuotas participativas, en su
caso, a cero, sin liguidacion del Emisor y con un aumento simultaneo del Fondo
Fundacional o una emision simultdnea de cuotas participativas

La liquidacion de la Emisidbn en estos supuestos no garantiza necesariamente a los
titulares de las Participaciones Preferentes Serie /2009 la percepcion del 100% de las
Cuotas de Liquidacién correspondientes a las mismas (que, segun se define en el
apartado 4.6.1.3 (i) de la Nota de Valores, en el caso de las Participaciones Preferentes
Serie 1/2009, es de 1.000 euros por Valor, mas un importe igual a la Remuneracion
devengada hasta la fecha de pago de dicha Cuota).

Riesgo de perpetuidad

La presente Emision tiene caracter perpetuo. No obstante lo anterior, el Emisor podra
amortizar total o parcialmente la Emision a partir del 30 de junio de 2014 y coincidiendo
con una Fecha de Pago de Remuneracion, previa autorizacion del Banco de Espafia.

En este supuesto, el inversor recibira el precio de amortizacién que consistira en su valor
nominal mas, en su caso, un importe igual a la Remuneracién devengada y no satisfecha
desde el ultimo periodo de devengo hasta la fecha establecida para la amortizacién

Riesgo de mercado

Una vez admitida a cotizacion en el Mercado AIAF de Renta Fija la presente Emision, el
precio de cotizacién de las Participaciones Preferentes Serie 1/2009 podra evolucionar
favorable o desfavorablemente en funcion de las condiciones del mercado, pudiendo
situarse en niveles inferiores al Precio de Emisién.

Si el inversor quisiera vender sus Participaciones Preferentes, podria ocurrir que el precio
de venta fuera menor que el precio que pag6 al adquirirlas, es decir, el inversor puede
sufrir pérdidas.

Riesgo de liquidez

Aunque se vaya a solicitar la admisidn a negociacion de estas Participaciones
Preferentes en el Mercado AIAF de Renta Fija, no es posible asegurar que el inversor
pueda venderlas con caracter inmediato ya que no existen garantias de que vaya a
producirse una negociacién activa en el mercado.

Entidad de liquidez: Banco de Sabadell, S.A., la caracteristicas del contrato se recogen
en el apartado 6.3 de la Nota de Valores.

Riesgo de rentabilidad

Las Participaciones Preferentes Serie 1/2009 ofrecen una remuneracion del 5,870%
nominal anual (6,00% TAE) pagadera trimestralmente desde la Fecha de Desembolso
incluida hasta el 29 de Junio de 2011 incluido, (salvo cierre anticipado del Periodo de
Suscripcién) periodo durante el cual el riesgo de tipo de interés se plantea ante una
subida de los tipos de interés de mercado.

A partir del 30 de junio de 2011, las Participaciones Preferentes Serie 1/2009 ofrecen una
remuneracion variable referenciada al Euribor a 3 meses mas un diferencial del 3,50%. Al
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ser una emisién a tipo variable a partir del 30/06/2011, el tipo aplicable en cada periodo
variara en funcién de cémo varien los tipos de interés de mercado y, en particular, el tipo
Euribor a 3 meses. La rentabilidad podra verse afectada también por las variaciones en la
percepcion de crédito del Emisor en distintos momentos del tiempo, asi como de la
probabilidad de ejercicio por el Emisor de la opcién de amortizacion anticipada, previa
autorizacion del Banco de Espafia, y una bajada de los tipos de interés.

Riesgos de pérdida de principal

Las Participaciones Preferentes pueden conllevar un rendimiento negativo. Las
Participaciones Preferentes son valores con un riesgo elevado, que pueden generar una
rentabilidad positiva, pero también pérdidas en el nominal invertido. En caso de que, en
una fecha de venta el precio de mercado esté por debajo del precio de emision, los
inversores perderan parcialmente el importe invertido, pérdida que podra ser total.

Riesgo de absorcion de pérdidas

En supuestos extremos 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. 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.

Riesgo de variacion de la calidad crediticia

A la fecha de registro de la presente Nota de Valores, las agencias de rating, Moody’s
Standard & Poor's y Fitch han asignado la calificacién provisional de, Aa3, BBB+ y A,
respectivamente a esta emision de Participaciones Preferentes Serie 1/2009. Estas
agencias se reservan el derecho a variar en cualquier momento estas calificaciones.

Con fecha 19 de mayo Moody'’s esta revisando con posibilidad de modificacién a la baja
los ratings asignados al Emisor.

Riesgo de orden de prelacion
Las Participaciones Preferentes Serie 1/2009, se situarédn en orden de prelacion:

a) por detras de todos los acreedores privilegiados, comunes y subordinados del
Emisor.

b) pari passu con cualquier otra serie de participaciones preferentes o valores
equiparables emitidas o garantizadas por el Emisor con un mismo rango que las
Participaciones Preferentes Serie 1/2009; o que pueda emitir en el futuro, vy,

c) por delante de las cuotas participativas de “la Caixa”, si existieran, asi como
Unicamente para el caso de liquidacion de “la Caixa” por delante de la Obra
Benéfico-Social en cuanto al destino del remanente que pudiera quedar una vez
atendidas todas las obligaciones de “la Caixa”.

Los titulares de Participaciones Preferentes, por el mero hecho de su suscripcién y
adquisicion, renunciaran a cualquier orden de prelacion distinto del descrito anteriormente
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que pudiera corresponderles en virtud de la legislacion aplicable en cada momento y, en
particular, el que pudiera resultar de la aplicacién de lo dispuesto en los articulos 92 y 158
de la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal ("la Ley Concursal").

Todas las emisiones de participaciones preferentes emitidas por “la Caixa” y/o con la
garantia de este, estan reflejadas en el apartado 6.2 de la Nota de Valores.

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

Ratios de Solvenciay Morosidad del Emisor

Se adjunta a continuacion los principales ratios sobre solvencia y morosidad del emisor a
diciembre de los ejercicios 2007, 2008 y primer trimestre 2009:

[ 1709 | 2008 | 2007
Ratios de solvencia
Core Capital 8,9% 8,8% 10,1%
Recursos propios basicos (Tier 1) 10,1% 10,1% 11,8%
Ratio de solvencia (Ratio Bis) (*) 11,7% 10,8% 13,7%
Ratios de morosidad y cobertura (**)
Ratio de morosidad 3,40% 2,48% 0,55%
Cobertura de la morosidad 51% 66% 281%
Cobertura de la morosidad con garantia real 117% 129% 336%

(*) Nota sobre ratio de solvencia:

En las cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2008 el ratio de solvencia
indicado ascendia al 11,0%, la mejor estimacién disponible en el momento

de formulacion de las mismas.

(**) Nota sobre calidad del activo (datos a diciembre 2008):

La cartera crediticia se caracteriza por su diversificacién y atomizacion, que se pone de manifiesto
con un 53% de la cartera de préstamos concedida a particulares.

También se cuenta con fuertes garantias ya que un 66% de la cartera mantiene garantias
hipotecarias con un valor medio de las deudas pendientes sobre los valores de las garantias, loan
to value, del 48,5%
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lll.- NOTA DE VALORES
1. PERSONAS RESPONSABLES
1.1 Personas que asumen la responsabilidad del contenido de la nota de valores

Don Fernando Canovas Atienza, Subdirector General de Mercados, actuando en virtud
del acuerdo del Consejo de Administracion de 19 de marzo de 2009 y en nombre y
representacion de Caixa dEstalvis i Pensions de Barcelona (en adelante también “la
Caixa”, el Banco, la Entidad Emisora o el Emisor), con domicilio en Avda. Diagonal 621-
629 08028 Barcelona, asume la responsabilidad de las informaciones contenidas en esta
Nota de Valores

Don Fernando Cénovas Atienza asegura que, tras comportarse con una diligencia
razonable, la informacion contenida en la presente Nota de Valores es, segin su
conocimiento, conforme a los hechos y no incurre en ninguna omisién que pudiera afectar
a su contenido.

2.- FACTORES DE RIESGO

Véase la Seccion | y Il del presente documento.

3.- INFORMACION FUNDAMENTAL

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

No existen intereses particulares de las personas que participan en la presente emision
de Participaciones Preferentes Serie 1/2009 que sean importantes para la misma.

3.2 Motivo de la oferta y destino de los ingresos

Los fondos obtenidos de la emisién de las Participaciones Preferentes Serie 1/2009 objeto
del presente Folleto ("la Emision") se destinaran a fortalecer los recursos propios del
Grupo “la Caixa” (tal y como este término se define a continuacion).

Con la realizacién de esta Emision, suponiendo un importe suscrito de 1.500.000.000
euros si no se amortizan las otras emisiones actualmente vigentes y que computan como
recursos propios, el ratio de solvencia del Grupo “la Caixa” mejoraria en un 1 %, pasando
del 10,8% al 31 de diciembre de 2008 al 11,8% y el TIER | que a 31 de diciembre de 2008
ascendia a 10,1 % pasaria con la inclusién de esta Emisién a ser del 11,1 %. Si el
volumen suscrito fuera finalmente 2.000.000.000 euros, el ratio de solvencia pasaria a ser
del 12,2% y el TIER | del 11,5 %.

“la Caixa” solicitara al Banco de Espafa el computo de las Participaciones Preferentes
Serie 1/2009 objeto de la presente Emisidn como recursos propios computables del Grupo
“la Caixa”. La obtencion de dicha calificacion serd comunicada a la Comision Nacional del
Mercado de Valores ("CNMV").

Si se produjera la denegacion de la calificacion como recursos propios a las
Participaciones Preferentes Serie 1/2009, el Emisor se compromete a mantener la
Emision en los términos y condiciones recogidos en este Folleto, sin perjuicio de las
eventuales adaptaciones que el citado hecho pudiera requerir.
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En el supuesto de que la calificacibn como recursos propios fuera denegada, la
adquisicion por el emisor o cualquiera de sus filiales de las Participaciones Preferentes
Serie 1/2009 en circulacién y, en su caso, su posterior amortizacién, se sujetara a lo
dispuesto en la legislacion aplicable.

A los efectos de lo previsto en la presente Nota de Valores, se entendera por "Filial",
cualquier entidad sobre la que “la Caixa” pueda tener, directa o indirectamente, control de
conformidad con el articulo 42 del Cédigo de Comercio, por remision del articulo 4 de la
Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores ("LMV"). Igualmente, se entendera
por "Grupo" o "Grupo “la Caixa", 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, segun 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 3 de julio, 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 ("la Ley 19/2003"), 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 el 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 devolucién mensual en el Impuesto sobre el Valor
Afadido, y se introducen otras modificaciones en la normativa tributaria ("la Ley 4/2008")
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 Espafia a Entidades de crédito, sobre determinacion y control de los recursos
propios minimos ("la Circular 3/2008 del Banco de Espafia").

Suponiendo que se suscriba totalmente el importe inicial de la Emisién (1.500.000.000
euros) los gastos de emision previstos para tramites oficiales y otros relacionados con la
colocacién de la Emision se desglosan de forma orientativa a continuacion:

Concepto Importe méx. euros
Supervision y registro CNMV del Folleto 41.422, 13 Euros
;:;1:23 de CNMV registro/admisién a cotizacion en 9.550.87 Euros
Estudio del Folleto en AIAF 45.000 Euros
Admision a cotizacion en AIAF 10.000 Euros

Admision, permanencia y Tasas de inclusion en

500 Euros
Iberclear
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4. INFORMACION RELATIVA A LOS VALORES QUE VAN A OFERTARSE
4.1 Descripcion del tipo y la clase de valores

La Participaciones Preferentes Serie 1/2009 son valores atipicos de caracter perpetuo y
su figura esta reconocida en el articulo 7 y en la Disposicion Adicional Segunda de la Ley
13/1985, de 25 de mayo, de Coeficientes de Inversidén, Recursos Propios y Obligaciones
de Informacién de los Intermediarios Financieros, segun 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 3 de julio, sobre el régimen juridico de los
movimientos de capitales y de las transacciones econdmicas con el exterior y sobre
determinadas medidas de prevencion de blanqueo de capitales por la ley 62/2003 de 2 de
noviembre y por la Ley 23/2005 de 18 de noviembre. Asimismo estan recogidas en Real
Decreto 216/2008, de 15 de febrero, de recursos propios de entidades financieras y en la
Circular 3/2008, de 22 de mayo del Banco de Espafia a entidades de crédito, sobre
determinacién y control de los recursos propios.

El empleo de la expresidn “participaciones preferentes" incluye cualesquiera
participaciones preferentes emitidas o que en el futuro emita el Emisor o una Filial con
garantia del Emisor, con arreglo a la Ley 13/1985, o cualesquiera participaciones
preferenciales (preferential participations), emitidas con anterioridad a la Fecha de
Emision por parte de una filial constituida fuera del Reino de Espafia, incluidas (a titulo
enunciativo) cualesquiera participaciones preferentes emitidas y en circulacién de Caixa
Preference, S.A., con garantia del Emisor, y que, en cada uno de los casos, se siten pari
passu respecto de las Participaciones Preferentes Serie 1/2009.

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

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

El presente Folleto se formaliza con el objeto de proceder a la emisién de un millén
guinientas mil Participaciones Preferentes Serie 1/2009, ampliable hasta un maximo de
dos millones Patrticipaciones Preferentes, de 1.000 euros de valor nominal cada una.

Tal y como se indica en el apartado 5.3 siguiente, las Participaciones Preferentes Serie
I/2009 se emiten a la par, no existiendo prima ni descuento en la Emisiéon. En
consecuencia, el precio de suscripcion de las Participaciones Preferentes Serie /2009
sera de 1.000 euros por cada una.

El importe de la Emision sera de mil quinientos millones de euros (1.500.000.000
EUROS), ampliable hasta un méaximo de dos mil millones de euros (2.000.000.000
EUROS).

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

Todas las Participaciones Preferentes Serie 1/2009 serdn de idénticas caracteristicas

constituyendo un conjunto de valores homogéneo, estaran representadas mediante
anotaciones en cuenta y no tendran caracter de valores nominativos.
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La presente emisibn no serd fungible con ninguna otra emision de participaciones
preferentes que “la Caixa” realice con posterioridad.

4.2 Legislacion de los valores

La Emision se realiza al amparo de la Disposicion Adicional Tercera de la Ley 19/2003
gue moadifica la Disposicién Adicional Segunda de la Ley 13/1985, la cual establece los
requisitos y caracteristicas de las participaciones preferentes y de conformidad con el
Real Decreto 216/2008 y la Circular 3/2008 del Banco de Espafia.

Asimismo, en cuanto valores negociables, las Participaciones Preferentes se emiten de
conformidad con la LMV y sus normas de desarrollo, en particular el Real Decreto
1310/2005, de 4 de noviembre, por el que se desarrolla parcialmente la ley 24/1988, de
28 de julio, del Mercado de Valores, en materia de admisién a negociacién de valores en
mercados secundarios oficiales, de ofertas publicas de venta o suscripcién y del folleto
exigible a tales efectos.

La presente Nota de Valores ha sido elaborada siguiendo los modelos previstos en el
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 informacién
contenida en los folletos, asi como al formato, la incorporacién por referencia, la
publicacién de dichos folletos y la difusién de publicidad.

4.3 Representacion de los valores

Las Participaciones Preferentes Serie 1/2009 estardn representadas por medio de
anotaciones en cuenta y se inscribirdn en los correspondientes registros contables a
cargo de la Sociedad de Gestibn de los Sistemas de Registro, Compensacion y
Liguidacion de Valores, S.A.U. (IBERCLEAR), entidad domiciliada en Madrid, Plaza de la
Lealtad, n° 1, junto con sus entidades participantes.

4.4 Divisa de la Emision

Las Participaciones Preferentes Serie 1/2009 estaran denominadas en euros.

4.5 Orden de Prelacion

Las Participaciones Preferentes Serie 1/2009, se situaran en orden de prelacion:

a) por delante de las cuotas participativas del Emisor y de cualesquiera otros valores
representativos del capital social del Emisor, u otros valores emitidos por éste que se
siten por detras de las Participaciones Preferentes Serie 1/2009 a efectos de
prelacion; asi como, y Unicamente en el caso de liquidacién de la Caixa, por delante
de la Obra Social en cuanto al destino del remanente que pudiera quedar una vez
atendidas todas la obligaciones de “la Caixa”.

b) pari passu con cualquier otra serie de participaciones preferentes emitidas o
garantizadas por el Emisor con un mismo rango que las Participaciones Preferentes

Serie 1/2009; o que pueda emitir en el futuro.

c) por detras de todos los acreedores privilegiados, comunes y subordinados del Emisor.
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Los titulares de las Participaciones Preferentes, por el mero hecho de su suscripcion y
adquisicién, renunciaran a cualquier orden de prelacion distinto del descrito anteriormente
gue pudiera corresponderles en virtud de la legislacion aplicable en cada momento y, en
particular, el que pudiera resultar de la aplicacion de lo dispuesto en los articulos 92 y 158
de la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal ("la Ley Concursal").

Todas las emisiones de participaciones preferentes se recogen en el apartado 6.2 de la
presente Nota de Valores.

El adjetivo "preferente" que la legislacion espafiola otorga a las Participaciones
Preferentes objeto del presente Folleto NO significa que sus titulares tengan la condicién
de acreedores "privilegiados". Al contrario, en orden de prelacion, las participaciones
"preferentes" estan por detras de todos los acreedores del Emisor, incluso detras de las
obligaciones subordinadas. Las participaciones "preferentes" sélo tienen "preferencia"
respecto a los cuotaparticipes del Emisor; de ahi el origen del adjetivo "preferente”,
inspirado en el Derecho inglés ("preferred shares").

Ni el Emisor ni ninguna de sus Filiales podran emitir, o garantizar la emision de
participaciones preferentes o valores u otros instrumentos equivalentes en rango a las
participaciones preferentes, sea directamente o a través de una garantia, que estén por
delante de las Participaciones Preferentes Serie 1/2009, salvo que los términos y
condiciones de las Participaciones Preferentes Serie 1/2009 se modifiquen para que
tengan un rango equivalente al de dicha emision de participaciones ordinarias.

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

Las Participaciones Preferentes Serie 1/2009 otorgan a sus titulares exclusivamente los
derechos econdmicos y politicos que se describen a continuacion.

El ejercicio de los derechos politicos citados en el apartado siguiente 4.6.2. de la presente
Nota de Valores se reconoce, para los titulares de las Participaciones Preferentes Serie
I/2009 de manera conjunta con los demas titulares de participaciones preferentes del
Emisor en cada momento.

Los inversores que adquieran las Participaciones Preferentes Serie 1/2009, tendran

derecho a participar en la aprobacion de determinados acuerdos en la asamblea general

de titulares de participaciones preferentes del emisor (la "Asamblea General"), segun se

describe mas adelante.

4.6.1 Derechos econémicos.

4.6.1.1 Derecho a percibir la Remuneracién predeterminada de caracter no acumulativo

e Los titulares de Participaciones Preferentes Serie 1/2009 tendran derecho a

percibir una remuneracion predeterminada y de caracter no acumulativo segun lo
expuesto en el apartado "Remuneracién” del punto 2.

El célculo del Euribor a 3 meses aparece reflejado en el apartado 4.7 siguiente.
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La Remuneracion de las Participaciones Preferentes esta condicionada a que la entidad
consiga Beneficios Distribuibles suficientes y a la existencia de recursos propios
suficientes de acuerdo con la normativa bancaria aplicable al Emisor.

1. Régimen de percepcion de Remuneracion por los titulares de Participaciones
Preferentes Serie 1/2009

(i) Supuestos de no percepcion.

a)

El derecho de los inversores a recibir la Remuneracién esta condicionado a lo
siguiente:

Que la suma global de cualesquiera remuneraciones previamente pagadas durante
el ejercicio fiscal en curso y cualesquiera remuneraciones que se proponga abonar
durante el Periodo de Devengo de Remuneracion (segln se define en el apartado
4.7 de la presente Nota de Valores) corriente, en cada caso respecto de todas las
participaciones preferentes (incluidas las Participaciones Preferentes Serie 1/2009),
no exceda del Beneficio Distribuible del ejercicio anterior auditado.

Se entiende por “Beneficio Distribuible” de un ejercicio fiscal, el menor de los
beneficios netos de “la Caixa” y su Grupo, tal y como se reflejan, de acuerdo con las
normas dictadas por el Banco de Espafia para su célculo, en los estados contables
reservados a que se refieren las normas 692 y 702 de la Circular 4/2004 del Banco
de Espafia 0 a la normativa que resulte de aplicacién en cada momento. Dichos
resultados anuales deberan haber sido formulados, al menos, por el Consejo de
Administracién del Emisor y verificados por sus auditores externos.

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
Distribuible los saldos de las cuentas de pérdidas y ganancias individuales y
consolidados del Emisor de los estados financieros remitidos al Banco de Esparfia
referidos a 31 de diciembre del ejercicio anual anterior.

A la fecha del presente Folleto, todas la emisiones de participaciones preferentes a
las que el Emisor ha prestado su garantia han sido realizadas por filiales en las que
el Emisor es titular, de forma directa o indirecta, del 100% de su capital social y de
sus derechos de voto; el importe nominal de estas emisiones (excluyendo la
presente Emision) representa el 20,73% de los recursos propios basicos
computables del Grupo “la Caixa” a 31 de diciembre de 2008. El Emisor se ha
comprometido, ademds, a mantener directa o indirectamente, dicha participacion
mientras existan participaciones de las mismas en vigor.

Aunque el Beneficio Distribuible sea suficiente, puede suceder que, de acuerdo con
las disposiciones de la Ley 13/1985, de 25 de mayo, del Real Decreto 216/2008, de
15 de febrero y la Circular 3/2008 o la normativa que en su caso la sustituyese, el
Emisor tuviera que limitar sus pagos respecto de cuotas participativas o valores
equiparables que hubiera podido emitir (excepto pagos con cargo al fondo de
estabilizacidén) o la asignacion de dotaciones al fondo de la Obra Benéfico-Social
(excepto aquellas efectuadas en virtud de lo establecido en el articulo 11.5 de la Ley
12/1985).
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En particular a la fecha de este Folleto, y de acuerdo con las mencionadas
disposiciones, si el Emisor hubiese emitido cuotas participativas o valores
equiparables y el mismo Emisor o su Grupo consolidable presentaran un déficit de
recursos propios computables superior al 20% de los minimos requeridos o0 sus
recursos propios bésicos caigan por debajo del 50% de dichos minimos, el Emisor o
todas y cada una de las entidades del Grupo consolidable deberan destinar a
reservas la totalidad de sus beneficios 0 excedentes netos, salvo que el Banco de
Espafia autorice otra cosa al aprobar el programa de 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 sobre los minimos requeridos fuera
igual o inferior al 20%, la propuesta de distribucion de resultados del Emisor o de
todas y cada una de las entidades de su Grupo consolidable se sometera a la
autorizacion previa del Banco de Espafia, quién establecera el porcentaje minimo a
destinar a reservas atendiendo al programa presentado para retornar a los niveles
exigibles.

El Ministerio 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 a los titulares de Participaciones Preferentes Serie 1/2009.

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

(ii) Supuestos de percepcion parcial.

No obstante, los titulares de Participaciones Preferentes Serie 1/2009 tendran derecho a
percibir la parte de la Remuneracién que les corresponda hasta el limite que, de acuerdo
con los calculos que resulten de lo previsto en los dos supuestos anteriores, fuere
posible, conforme se describe en el apartado 3 siguiente.

(iif) Supuestos de percepcion total

Cuando los titulares de Participaciones Preferentes Serie 1/2009 tuvieran derecho a
percibir Remuneracién por no darse los supuestos del apartado (i) anterior, el Emisor
estard obligado a pagar la Remuneracion en cada Fecha de Pago de Remuneracion
(segun se define en el apartado 4.7 de la presente Nota de Valores).

2. Caracter no acumulativo de la Remuneracion.

Existen determinados supuestos en los que los tenedores de las Participaciones
Preferentes Serie 1/2009 pueden no recibir ninguna Remuneracion, dado que ésta tiene
caracter no acumulativo, no teniendo derecho posteriormente a su reclamacion.

Si el Emisor dejara de abonar la Remuneracién por razones distintas a las contempladas
en el apartado anterior los titulares de las Participaciones Preferentes serie 1/2009 podran
ejercitar sus derechos contra el Emisor.

En este sentido, si por darse alguno de los supuestos previstos en el apartado 1 (i)
anterior, el Emisor no pagara la totalidad de la Remuneracién en una Fecha de Pago de
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Remuneracion (segun se define en el apartado 4.7. de la presente Nota de Valores)
determinada, los titulares de las Participaciones Preferentes Serie 1/2009, de acuerdo con
lo dispuesto en la Ley 13/1985, perderdn su derecho a recibirla y el Emisor no tendri
obligacién de pagar ni la Remuneracién devengada en ese periodo, ni intereses sobre la
misma, aun cuando en Fechas de Pago de Remuneracion (segun se define en el
apartado 4.7. de la presente Nota de Valores) posteriores el Emisor cumpla con sus
obligaciones de abonar la Remuneracién a las Participaciones Preferentes Serie 1/2009.

3. Disposiciones generales.

a)

b)

d)

f)

El impago de Remuneraciones por el Emisor serd comunicado a la CNMV por el
Emisor como hecho relevante.

En el supuesto de pago parcial descrito en el apartado 1 (ii) anterior, la Remuneracion
sobre las Participaciones Preferentes Serie 1/2009 y la remuneracién sobre el resto de
participaciones preferentes, se declararan a prorrata, teniendo en cuenta la proporcion
existente entre:

¢ |a cantidad total disponible para el pago de la Remuneracién y la remuneracién
correspondiente al resto de participaciones preferentes, si existieren; y

e |a cantidad que se hubiese pagado a las Participaciones Preferentes serie 1/2009 y
al resto de participaciones preferentes de no haber existido limitacion alguna al
pago de la Remuneracién. En consecuencia, el importe que por la Remuneracién
percibirian los titulares de Participaciones Preferentes de la Serie 1/2009 estaria
en funcién, en este supuesto, del importe total de participaciones preferentes
(incluidas las Participaciones Preferentes Serie 1/2009) en circulacion en el
momento del pago y de la remuneracion a la que pudieran tener derecho el resto
de participaciones preferentes.

La obligacion de pago de Remuneracion por el Emisor se entendera satisfecha
cuando el Emisor pague dicha Remuneracién, y en la medida en que lo haga.

Si por razén del Beneficio Distribuible o por las limitaciones derivadas de la normativa
sobre recursos propios de entidades de crédito, no se pagara la Remuneracién a los
titulares de Participaciones Preferentes Serie 1/2009, el Emisor no distribuira cantidad
alguna a los titulares de cuotas participativas o a cualquier otros valores emitidos por
el Emisor que a los efectos de prelacion se sitlen por detrds de las Participaciones
Preferentes Serie 1/2009 en orden de prelacion, si existieran (salvo autorizacién del
Banco de Espafia por distribuciones con cargo al fondo de estabilizacion).

En los casos en los que por autorizacién del Banco de Espafia se realice pago a los
cuotaparticipes, podran pagarse a los titulares de participaciones preferentes y
valores equiparables las remuneraciones canceladas hasta un maximo equivalente al
de los importes pagados a los cuotaparticipes, previa verificacién de su importe por el
Banco de Espafa.

Los titulares de las Participaciones Preferentes Serie 1/2009 no tendran mas derechos
a participar en los beneficios del Emisor que los establecidos en el presente Folleto.
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4.6.1.2 Derecho a percibir el Precio de Amortizacién

En los supuestos de amortizacion contemplados en el apartado 4.8 siguiente, los titulares
de Participaciones Preferentes Serie 1/2009 tendran derecho a percibir un Precio de
Amortizacién (segun se define en el apartado 4.8.1 de la presente Nota de Valores) por
cada Participacion Preferente. Dicho Precio de Amortizacién consistira en un importe
igual a su valor nominal mas una cantidad igual a la Remuneracion devengada y no
satisfecha, desde la dltima Fecha de Pago de Remuneracién (segin se define en el
apartado 4.7. de la presente Nota de Valores) hasta la nueva fecha fijada para la
amortizacion.

4.6.1.3 Derecho a percibir las Cuotas de Liquidacion — Limites

(i) Liquidacion o disolucién del Emisor. En caso de liquidacion o disolucién, voluntaria o
involuntaria del Emisor o una reduccién de sus fondos propios y de sus cuotas
participativas, en su caso, a cero, sin liquidacion de “la Caixa” y con una aportacién
simultdnea al Fondo de Dotacion o una emision simultanea de cuotas participativas los
titulares de participaciones preferentes (incluidos los titulares de las Participaciones
Preferentes Serie 1/2009) existentes en ese momento tendran derecho a percibir, de los
activos del Emisor que puedan ser distribuidos entre los titulares de participaciones
preferentes, importes de liquidacion en la cuantia fijada para cada serie mas un importe
igual a las remuneraciones devengadas y no pagadas correspondientes al Periodo de
Devengo de Remuneracion (segun se define en el apartado 4.7. de la presente Nota de
Valores) en curso y hasta la fecha de pago del correspondiente importe de liquidacion
(dichos importes de liquidacion junto con los importes por remuneraciones citados se
denominardn "Cuota de Liquidaciéon").

Para la determinacién de la Cuota de Liquidacion se calculara la suma de las siguientes
Cuotas de Liquidacion:

e Las correspondientes a todas las participaciones o valores equiparables que
pueda emitir directamente “la Caixa”, incluidas las Participaciones Preferentes
objeto de esta Nota de Valores.

e Las correspondientes a las participaciones preferentes o valores similares
emitidos por las filiales de “la Caixa” que cuenten con la garantia de “la Caixa”, de
forma que estos valores estén equiparados en orden de prelacion a las
Participaciones Preferentes objeto de esta Nota de valores.

Las Cuotas de Liquidacion que se abonen a los titulares de los valores citados no
excederan de las Cuotas de Liquidacién que se hubieran pagado con los activos de “la
Caixa” si todos hubieran sido emitidos por “la Caixa” y se hubieran situado en el siguiente
orden de prelacion.

a) Por detras de todas obligaciones de “la Caixa”.
b) Al mismo nivel que las participaciones preferentes o valores equiparables que
pueda emitir, en su caso, “la Caixa” o cualquiera de sus filiales con la garantia de

“la Caixa”.

c) Por delante de las cuotas participativas de “la Caixa”, si las hubiera emitido v,
Unicamente en el caso de liquidacién de “la Caixa”, por delante de la Obra

26



Benéfico-Social de “la Caixa” en cuanto al destino del remanente que pudiese
guedar una vez atendidas todas la obligaciones de “la Caixa”.

Todo ello después de haber satisfecho plenamente, de acuerdo con lo dispuesto por la
legislacion espafiola, a todos los acreedores de “la Caixa”, incluidos los tenedores de
deuda subordinada, pero excluidos los beneficiarios de cualquier garantia o de cualquier
otro derecho contractual que se sitie en orden de prelacién al mismo nivel que las
Participaciones Preferentes objeto de esta Nota de Valores.

Se hace constar que a la fecha del registro de la presente Nota de Valores, al no haber
sido emitidas cuotas participativas por parte de “la Caixa”, las participaciones preferentes
(incluidas la Participaciones Preferentes Serie 1/2009) ocuparian, de acuerdo con lo
descrito anteriormente, el Ultimo lugar de prelacion de créditos en el supuesto de una
reduccién de fondos propios de “la Caixa” a cero, sin liquidacion de “la Caixa” y con una
aportacion simultanea al Fondo de Dotacion o una emisiébn simultdnea de cuotas
participativas.

(i) Pagos a prorrata

Si, al producirse la liquidacién, las Cuotas de Liquidacion no se hicieran efectivas en su
totalidad debido a las limitaciones descritas en el apartado (i) anterior, dichas cantidades
se abonaran a prorrata en proporcion a las cantidades que se habrian pagado si no
hubiera existido dicho limite. Teniendo en cuenta que la Cuota de Liquidacién 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 nimero 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 1/2009 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 13/1985, los titulares de Participaciones
Preferentes Serie 1/2009 no tienen derecho de suscripcion preferente en las nuevas
emisiones de participaciones preferentes que pueda realizar el Emisor en el futuro.

4.6.2 Derechos politicos.

De conformidad con lo dispuesto en la Ley 13/1985, salvo por lo que se expone a
continuacion, los titulares de Participaciones Preferentes Serie 1/2009 no tendran derecho
de asistencia ni de voto en la Asamblea General de “la Caixa”. Para evitar dudas, los
titulares de las Participaciones Preferentes no tendran derecho a recibir notificacion,
asistir ni votar en ninguna Asamblea General, ordinaria o extraordinaria del Emisor.

Cualquier modificacion a los términos y condiciones de las Participaciones Preferentes
Serie 1/2009, debera ser aprobada por los titulares de las Participaciones Preferentes
Serie 1/2009. Dichas modificaciones seran aprobadas mediante un acuerdo por escrito de
los titulares de al menos dos terceras partes de todas las Participaciones Preferentes
Serie 1/2009 en circulacion o mediante acuerdo de los titulares de las Participaciones
Preferentes Serie 1/2009 en circulacion reunidos en Asamblea General convocada a tal
efecto con los requisitos de quérum y mayorias establecidos a continuacion.
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Dicho acuerdo se adoptara por mayoria absoluta de los titulares de Participaciones
Preferentes Serie 1/2009 presentes o representados con un quérum de al menos dos
tercios de las Participaciones Preferentes Serie 1/2009 en circulacion, y serd vinculante
para todos los titulares de Participaciones Preferentes Serie 1/2009 emitidas y en
circulacién, incluidos los que no estén presentes y los que disientan. Si dos tercios de los
titulares de Participaciones Preferentes Serie 1/2009 en circulacién no estuvieran
representados por los asistentes, los titulares de Participaciones Preferentes Serie 1/2009
podran reunirse en segunda convocatoria un dia después de la primera reunién y el
acuerdo podra ser adoptado por una mayoria absoluta de los asistentes a la reunion en
segunda convocatoria. El acuerdo sera vinculante para los titulares de las Participaciones
Preferentes Serie 1/2009 segun lo descrito con anterioridad.

Las Asambleas Generales de titulares de las Participaciones Preferentes Serie 1/2009 se
convocaran mediante la publicacion del correspondiente anuncio en el Boletin de
Cotizacion del Mercado AIAF de Renta Fija asi como en un periddico de difusién nacional
con un mes de antelacion a la fecha de celebracion de la Asamblea General
correspondiente.

Todos los titulares de Participaciones Preferentes Serie 1/2009 y de participaciones
preferentes que puedan demostrar que son titulares cinco dias antes de la fecha de la
Asamblea General, tendrdn derecho a asistir con derecho de voz y voto. Los titulares de
Participaciones Preferentes Serie /2009 y de participaciones preferentes demostraran
gue tienen Participaciones Preferentes Serie 1/2009 y participaciones preferentes de la
manera y sujetos a los requisitos establecidos en el anuncio publicado en el momento de
convocar dicha Asamblea General. Los titulares de Participaciones Preferentes y de
participaciones preferentes podran delegar su representacion en otra persona, mediante
un poder otorgado para cada Asamblea General.

La Asamblea General de titulares de las Participaciones Preferentes Serie /2009 podra
nombrar un representante (el "Representante"), quien ostentara la representacion legal
de los tenedores de las Participaciones Preferentes Serie 1/2009 y podra ejercer las
acciones que a éstos correspondan y las que considere oportunas para la defensa
general y particular de los titulares de las Participaciones Preferentes Serie 1/2009. En
todo caso, el Representante sera el rgano de relacién entre el Emisor y los titulares de
las Participaciones Preferentes Serie 1/2009.

No se exigird el voto de los titulares de las Participaciones Preferentes Serie 1/2009 para
la amortizaciéon y cancelaciéon de las mismas. Aunque las Participaciones Preferentes
Serie 1/2009 confieren el derecho al voto en cualquiera de las circunstancias descritas a
continuacion, ni el Emisor ni ninguna de sus filiales, en la medida en que sean titulares de
participaciones preferentes del Emisor, tendran derecho a votar. En todo lo no previsto en
el presente apartado, serd de aplicacion 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
anonimas o0 por asociaciones y otras personas juridicas y la Ley de Sociedades
Andénimas.
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4.7 Tipo de remuneracion y disposiciones relacionadas
Determinacion del importe de la Remuneracién
4.7.1. La Remuneracion seré:

La Remuneraciéon no acumulativa sera:

e Para el periodo comprendido entre la respectiva Fecha de Suscripcion y el Final del
Periodo de Suscripcién (esto es, el 29 de junio de 2009 salvo cierre anticipado del
Periodo de Suscripcion) el tipo aplicable sera el 3,446% nominal anual (3,50% TAE).

e Desde el dia siguiente habil a contar desde el fin del Periodo de Suscripcion (esto es,
30 de Junio de 2009 salvo en caso de cierre anticipado del Periodo de Suscripcién)y
hasta el 29 de junio de 2011, ambos incluidos, el tipo aplicable sera el 5,870%
nominal anual (6,00% TAE).

e Desde el 30 de junio de 2011 (inclusive) en adelante un Interés Nominal Anual,
variable en cada trimestre, igual al que resulte de aplicar el Euribor a 3 meses +
3,50% sobre el importe nominal de las mismas.

El Emisor ha obtenido la opinion de dos experto independientes especializados, KPMG
Asesores, S.L.y

Siendo el importe nominal de 1.000 euros por Participacién Preferente Serie 1/2009 la
remuneracion bruta a percibir durante los periodos anteriormente indicados, y en el
supuesto de que la suscripcion fuese realizada el 26/05/2009, sera la siguiente:

Periodo Remuneracion (euros)
26/05/2009 a 29/06/2009 (ambos incluidos) 3,30€ *
30/06/2009 a 29/09/2009 (ambos incluidos) 14,68€
30/09/2009 a 29/12/2009 (ambos incluidos) 14,68€
30/12/2009 a 29/03/2010 (ambos incluidos) 14,68€
30/03/2010 a 29/06/2010 (ambos incluidos) 14,68€
30/06/2010 a 29/09/2010 (ambos incluidos) 14,68€
30/09/2010 a 29/12/2010 (ambos incluidos) 14,68€
30/12/2010 a 29/03/2011 (ambos incluidos) 14,68€
30/03/2011 a 29/06/2011 (ambos incluidos) 14,68€

(*) Remuneracion provision de fondos. ver apartado 4.7.4 de la Nota de Valores.

A partir del 30 de junio de 2011 (incluido), en adelante, variable, referenciado al Euribor a
3 meses, mas un diferencial del 3,50%.

4.7.2 Descripcion del subyacente: EURIBOR
A partir del 30 de junio de 2011, la Remuneracion esta referida al tipo Euribor a 3 meses,

tal y como éste se define a continuacion.
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La fijacion del Euribor a 3 meses se realizara para cada Periodo de Devengo de
Remuneracién y se tomaran como referencia los datos publicados en la pantalla
BLOOMBERG, péagina EBF punto niumero 1 (o cualquier otra que la pudiera sustituir) a
las 11:00 de la mafana (hora C.E.T.) del segundo dia habil inmediatamente anterior al
dia en que comience el Periodo de Devengo de Remuneracion de que se trate.

Este tipo de remuneracion se tomara por su valor facial publicado sin aplicar ninguan tipo
de transformacion.

A efectos meramente informativos, se indica a continuacion la evolucion del tipo Euribor a
3 meses entre el 19 de noviembre de 2008 y el 19 de mayo de 2009.

- _Ewboam ]

Fecha Cierre Fecha Cierre Fecha Cierre

19/11/2008 4,120 21/01/2009 2,312 20/03/2009 1,574
20/11/2008 4,076 22/01/2009 2,254 23/03/2009 1,560
21/11/2008 4,021 23/01/2009 2,199 24/03/2009 1,556
24/11/2008 3,970 26/01/2009 2,149 25/03/2009 1,548
25/11/2008 3,937 27/01/2009 2,130 26/03/2009 1,538
26/11/2008 3,901 28/01/2009 2,115 27/03/2009 1,531
27/11/2008 3,879 29/01/2009 2,101 30/03/2009 1,520
28/11/2008 3,853 30/01/2009 2,086 31/03/2009 1,510
01/12/2008 3,816 02/02/2009 2,077 01/04/2009 1,498
02/12/2008 3,786 03/02/2009 2,064 02/04/2009 1,483
03/12/2008 3,743 04/02/2009 2,053 03/04/2009 1,479
04/12/2008 3,669 05/02/2009 2,039 06/04/2009 1,466
05/12/2008 3,563 06/02/2009 2,022 07/04/2009 1,453
08/12/2008 3,488 09/02/2009 2,005 08/04/2009 1,445
09/12/2008 3,428 10/02/2009 1,989 09/04/2009 1,435
10/12/2008 3,376 11/02/2009 1,975 14/04/2009 1,423
11/12/2008 3,329 12/02/2009 1,959 15/04/2009 1,415
12/12/2008 3,282 13/02/2009 1,943 16/04/2009 1,410
15/12/2008 3,243 16/02/2009 1,927 17/04/2009 1,405
16/12/2008 3,204 17/02/2009 1,912 20/04/2009 1,405
17/12/2008 3,155 18/02/2009 1,900 21/04/2009 1,405
18/12/2008 3,125 19/02/2009 1,888 22/04/2009 1,405
19/12/2008 3,082 20/02/2009 1,875 23/04/2009 1,406
22/12/2008 3,053 23/02/2009 1,867 24/04/2009 1,400
23/12/2008 3,019 24/02/2009 1,858 27/04/2009 1,392
24/12/2008 2,991 25/02/2009 1,848 28/04/2009 1,384
29/12/2008 2,973 26/02/2009 1,835 29/04/2009 1,372
30/12/2008 2,928 27/02/2009 1,825 30/04/2009 1,365
31/12/2008 2,892 02/03/2009 1,811 04/05/2009 1,354
02/01/2009 2,859 03/03/2009 1,799 05/05/2009 1,344
05/01/2009 2,822 04/03/2009 1,778 06/05/2009 1,334
06/01/2009 2,797 05/03/2009 1,757 07/05/2009 1,327
07/01/2009 2,762 06/03/2009 1,726 08/05/2009 1,313
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08/01/2009 2,729 09/03/2009 1,703 11/05/2009 1,299
09/01/2009 2,692 10/03/2009 1,687 12/05/2009 1,291
12/01/2009 2,653 11/03/2009 1,663 13/05/2009 1,281
13/01/2009 2,612 12/03/2009 1,650 14/05/2009 1,266
14/01/2009 2,572 13/03/2009 1,640 15/05/2009 1,250
15/01/2009 2,510 16/03/2009 1,629 18/05/2009 1,244
16/01/2009 2,453 17/03/2009 1,614 19/05/2009 1,237
19/01/2009 2,410 18/03/2009 1,602

20/01/2009 2,370 19/03/2009 1,584

El tipo de interés aplicable en el siguiente periodo de devengo se comunicara a los
titulares de las Participaciones Preferentes Serie 1/2009 en el extracto trimestral de abono
de intereses del periodo de devengo que finalice, que se le remitirh a cada uno de ellos
por correo.

Por imposibilidad de obtencién del Euribor a 3 meses en la forma determinada
anteriormente, se tomara como Remuneracion, 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 3 meses de vencimiento y por importe equivalente al importe de
la emision, el segundo dia habil inmediatamente anterior al dia en que comience el
periodo de calculo de que se trate, que declaren las entidades resefiadas a continuacion:

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.
J.P. Morgan Chase & Co. (Londres)
Banco Santander Central Hispano
Caja Madrid

En el supuesto de imposibilidad de aplicacion del tipo de interés indicado, por no
suministrar alguna o algunas de las citadas entidades declaraciéon 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 tipos segun lo sefalado en los apartados anteriores se aplicara el tipo de
interés determinado que se hubiese aplicado en el periodo trimestral anterior.

4.7.3 Fechas de devengo y pago de los intereses.

Las fechas de pago de remuneraciones seran los dias 30, de los meses de Junio,
Septiembre, Diciembre y Marzo.

Las Fechas de Pago de Remuneracién (a Tipo Fijo) y las Fechas de Pago de
Remuneracién (a Tipo Variable), serdn conjuntamente, las “Fechas de Pago de
Remuneracién” e indistintamente, cualquiera de ellas, una “Fecha de Pago de
Remuneracién”. El periodo que comience en la Fecha de Desembolso, inclusive y que
finalice en la primera Fecha de Pago de Remuneracién, no incluida, y cada periodo
sucesivo que comience en una Fecha de Pago de Remuneracion, inclusive, y que finalice
en la siguiente Fecha de Pago de Remuneracion, no incluida, serd un “Periodo de
Devengo de Remuneracion” y todos o algunos de ellos, segun el contexto, seran,
conjuntamente, los “Periodos de Devengo de Remuneracion”.
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Los Periodos de Devengo de Remuneracion seran trimestrales.

Los calculos para determinar el importe de la Remuneracion se llevaran a cabo tal y como
se describe en la férmula sefialada en el apartado 4.7.4 siguiente.

4.7.4 Férmula para el calculo de la Remuneracion.
La Remuneracion se calcularé:

La cuantia de cada cupdn trimestral para cada Participacion Preferente sera el resultado
de aplicar el tipo del cupdn (expresado en tanto por cien) al valor nominal, dividir el
producto por cuatro, y redondear hasta el céntimo de euro mas cercano (en el caso de
medio céntimo de euro, al alza).

Ejemplo célculo del primer cupén regular pagadero el dia 30/09/2009 de un valor al tipo
del 5,870% nominal anual (6,00% TAE)

(Importe Nominal 1 valor * (5,870%)/4 = 14,68€

Para el periodo comprendido entre la respectiva Fecha de Suscripcion y el 29 de junio de
2009, incluido, el tipo aplicable sera el 3,446% nominal anual (3,50% TAE) liquidandose
el dia 30/06/2009.

La formula utilizada para el calculo del Remuneracion de la Provision de Fondos a pagar
el dia 30/06/2009 es la que sigue:

|I= C*r*d/365
siendo:
“I": Importe total de retribucién a pagar en fecha 30/06/2009
“C” Importe Nominal 1 valor
“r" Tipo de retribucion en tanto por ciento nominal anual

“d": Dias transcurridos desde la respectiva fecha de suscripcion hasta el dia
30/06/2009, exclusive.

Ejemplo de la remuneracion por la provision de fondos correspondiente si la suscripcién
fuese realizada el dia 26/05/2009:

|=C*r*d/365= 1.000€ *3,446%*35/365 = 3,30€.

Esta misma férmula regira en el caso de que en un determinado Periodo de Devengo de
Remuneracién tuviese duracién inferior a un trimestre completo, por amortizacion
anticipada de las Participaciones Preferentes Serie 1/2009 o por cualquier otra razon.

Si alguna Fecha de Pago de Remuneracion no fuera dia habil a los efectos de realizacion
de operaciones en euros, el pago de la Remuneraciéon se efectuara el dia habil
inmediatamente posterior. A estos efectos se entendera por dia habil cualquier dia asi
considerado por el sistema “TARGET2" (“Trans-European Automated Real Time Gross
Settlement Express Transfer”).
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4.7.5 Plazo valido en el que se puede reclamar la Remuneracion.

La accion para reclamar el abono de la Remuneracion correspondiente a un Periodo de
Devengo de Remuneracion concreto, en el supuesto de que haya sido declarada por el
Emisor, prescribe a los cinco afios contados desde el dia siguiente a la Fecha de Pago de
Remuneracién correspondiente a dicho Periodo de Devengo de Remuneracion, sujeto al
articulo 1.966 del Cédigo Civil.

4.7.6. Fechas, lugar, entidades y procedimiento para el pago de las Remuneraciones.

Tendran derecho al cobro de la Remuneraciéon los titulares inscritos en los registros
contables de las Entidades Participantes en IBERCLEAR el dia anterior al sefialado como
Fecha de Pago de Remuneracion.

El Agente de Pagos y Agente de Calculo (el "Agente") calculara la cuantia de la
Remuneracién que deba satisfacerse respecto de las Participaciones Preferentes Serie
1/2009.

4.7.7 Agente de Pagos y Agente de Calculo.

Caja de Ahorros y Pensiones de Barcelona “la Caixa”, con domicilio en avenida Diagonal
621-629, Barcelona 08028.

4.8 Precio de amortizacion y disposiciones relativas al vencimiento de los Valores
4.8.1 Precio de amortizacién

Las Participaciones Preferentes Serie /2009 tienen caracter perpetuo. Cada Participacion
Preferente Serie 1/2009 concede a su titular, en el supuesto de amortizacion total o parcial
por parte del Emisor, derecho a percibir un Precio de Amortizacién que consistira en su
valor nominal mas un importe igual a la Remuneracién devengada y no satisfecha desde
el ultimo periodo de devengo hasta la fecha establecida para la amortizacion (el "Precio
de Amortizacion").

4.8.2 Supuestos, fecha, lugar y procedimiento de amortizacién

Las Participaciones Preferentes Serie 1/2009 se emiten por tiempo indefinido. Sin
embargo, podran amortizarse, total o parcialmente, a voluntad del Emisor, con
autorizacion previa del Banco de Espafia, a partir 30 de junio de 2014 (segun se define en
el apartado 4.12 de la presente Nota de Valores) (la "Primera Fecha de Amortizacion")
y coincidiendo con una Fecha de Pago de Remuneracion, reembolsando a su titular el
Precio de Amortizacion.

En el caso de amortizaciébn parcial, ésta podra realizarse mediante una reduccién
proporcional del valor nominal de cada una de las Participaciones Preferentes Serie
1/2009, de tal forma que todos los titulares de Participaciones Preferentes Serie /2009
reciban el mismo trato. La decisidon de amortizacién anticipada debera ser notificada, con
caracter irrevocable, por el Emisor, a los titulares de las Participaciones Preferentes Serie
1/2009 entre 60 y 30 dias naturales antes de la fecha sefialada para la amortizacion.
Dicha comunicacién se llevara a cabo ante la CNMV y mediante la publicacién del
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correspondiente anuncio en el Boletin de Cotizacion del Mercado AIAF de Renta Fija asi
como en un periddico de difusién nacional.

No se requiere autorizacién de los titulares de las Participaciones Preferentes Serie
I/2009 para la amortizacion de las mismas. En ningln caso las Participaciones
Preferentes Serie 1/2009 seran amortizables a solicitud de los inversores.

Este derecho lo tendra exclusivamente el Emisor y lo ejercitara 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 1/2009, y se hayan depositado los fondos
correspondientes, se extinguiran todos los derechos de los titulares de las Participaciones
Preferentes Serie 1/2009, excepto el derecho de los mismos a percibir el Precio de
Amortizacién, y las Participaciones Preferentes Serie 1/2009 dejardn de estar en
circulacién y se dardn de baja en el registro contable y dejaran de computarse como
recursos propios.

La amortizacion también podra realizarse mediante recompra de Participaciones
Preferentes Serie 1/2009 por el Emisor para su posterior amortizacién. Si el Emisor, previa
autorizacion del Banco de Espafia, decidiera recomprar a terceros las Participaciones
Preferentes Serie 1/2009, para amortizarlas inmediatamente lo har4 de acuerdo con lo
establecido en el apartado 4.8.3 siguiente.

4.8.3 Adquisicién por entidades del Grupo “la Caixa” para su amortizacion

La adquisicién por el Emisor, o cualquiera de sus filiales o entidades sujetas a su control,
de Participaciones Preferentes Serie 1/2009 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 | de la
Norma novena de la Circular del Banco de Espafia 3/2008, de 22 de mayo.

En el supuesto de que la calificacion como recursos propios fuera denegada, la
adquisicion por el Emisor o cualquiera de sus filiales de las Participaciones Preferentes
Serie 1/2009 en circulacién y, en su caso, su posterior amortizacién, se sujetara a lo
dispuesto en la legislacion vigente.

4.9 Indicacion del rendimiento para el inversor y método de calculo

El rendimiento efectivo de las Participaciones Preferentes Serie 1/2009 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 la suscripcion fuese realizada el 26 de
mayo de 2009, y que se produjera la amortizacion de la Emision el 30 de junio de 2014,
coincidiendo con la Fecha de Pago de Remuneracion correspondiente, y asumiendo un
tipo de Remuneracion de la Emision igual al 5,870% nominal anual (que corresponde al
tipo fijo aplicable hasta 29 de junio de 2011) y un tipo variable del 4,737% nominal anual
(correspondiente al Euribor a 3 meses del dia 19/05/2009 + 3,50%), dicho rendimiento
efectivo anual (TIR) seria:



TIPO FLUJOS TIR (rendimiento
FECHA INTERES DESEMBOLSO AMORTIZACION CUPONES TOTALES efectivo anual)
26/05/2009 - 1.000,00 € - 1.000,00 €
30/06/2009 3,446% 3,30€ 3,30 €
30/09/2009 5,870% 14,68 € 14,68 €
30/12/2009 5,870% 14,68 € 14,68 €
30/03/2010 5,870% 14,68 € 14,68 €
30/06/2010 5,870% 14,68 € 14,68 €
30/09/2010 5,870% 14,68 € 14,68 €
30/12/2010 5,870% 14,68 € 14,68 €
30/03/2011 5,870% 14,68 € 14,68 €
30/06/2011 5,870% 14,68 € 14,68 €
30/09/2011 4,737% 11,84 € 11,84 €
30/12/2011 4,737% 11,84 € 11,84 €
30/03/2012 4,737% 11,84 € 11,84 €
30/06/2012 4,737% 11,84 € 11,84 €
30/09/2012 4,737% 11,84 € 11,84 €
30/12/2012 4,737% 11,84 € 11,84 €
30/03/2013 4,737% 11,84 € 11,84 €
30/06/2013 4,737% 11,84 € 11,84 €
30/09/2013 4,737% 11,84 € 11,84 €
30/12/2013 4,737% 11,84 € 11,84 €
30/03/2014 4,737% 11,84 € 11,84 €
30/06/2014 4,737% 1.000,00 € 11,84 € 1.011,84 € 5,29 %)

A continuacion se detallan diferentes supuestos de rendimiento efectivo anual (TIR) en
caso que la amortizacién anticipada se produjera en otras fechas.

Supuesto de amortizacién anticipada en fecha 30.06.2019.
TIR: 5,08%

Supuesto de amortizacion anticipada en fecha 30.06.2024.
TIR: 5,02%

Supuesto de amortizacion anticipada en fecha 30.06.2029.
TIR: 4,98%

Supuesto de amortizacion anticipada en fecha 30.06.2039.
TIR: 4,95%

Supuesto de amortizacion anticipada en fecha 30.06.2059.
TIR: 4,93%

Los inversores no deben basar su decisibn de inversién en las Participaciones
Preferentes Serie 1/2009 en virtud de los anteriores céalculos 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 la vida de la emision.

Los inversores deberan tener en cuenta la facultad del Emisor de proceder a la
amortizacion anticipada, total o parcial, de las Participaciones Preferentes Serie 1/2009
una vez transcurridos 5 afios desde 30 de junio de 2009 (segun se define en el apartado
4.12 de la presente Nota de Valores) de las mismas, o 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 Remuneracion, previa autorizacién del Banco de Espafa,
segun se refiere en el apartado 4.8. anterior.
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4.10 Representacion de los tenedores de los Valores
El régimen de la emision no requiere de la representacion de un sindicato.

4.11 Resoluciones autorizaciones y aprobaciones en virtud de las cuales se emiten
los Valores

Los acuerdos sociales en virtud de los cuales se procede a la realizacién de la presente
emision, cuya vigencia consta en certificacion remitida a la CNMV, son los que se
enuncian a continuacion:

e Acuerdo de la Asamblea General Ordinaria de la Caixa de 24 de abril de 2008.
e Acuerdo del Consejo de Administracion de la Caixa de 19 de marzo de 2009

4.12 Fecha de emisién

La fecha de emision sera el 29 de junio de 2009, salvo que el periodo de suscripcion se
cierre anticipadamente, en cuyo caso, la fecha de emision coincidira con el dltimo dia del
periodo de suscripcion.

4.13 Restricciones a la libre transmisibilidad de los Valores

No existen restricciones a la libre transmisibilidad de las Participaciones Preferentes Serie
1/2009. La transmisidn del derecho de cada inversor sobre las Participaciones Preferentes
Serie 1/2009 se instrumentara mediante la pertinente transferencia contable en los
registros de IBERCLEAR y sus entidades participantes.

4.14 Fiscalidad de los valores.

A continuaciéon se realiza un breve andlisis de las principales consecuencias fiscales
derivadas de la adquisicion, titularidad y, en su caso, posterior transmisién de las
Participaciones Preferentes Serie 1/2009.

Con cardcter enunciativo, aunque no excluyente y sin perjuicio de los regimenes
tributarios forales de Concierto y Convenio econdmico en vigor, respectivamente, en los
territorios histéricos del Pais Vasco y en la Comunidad Foral de Navarra, o de aquellos
otros, excepcionales que pudieran ser de aplicacion por las caracteristicas especificas del
inversor, la normativa aplicable sera:

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 el 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
el que se aprueba el Reglamento del Impuesto sobre Sociedades.

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 econémica
y Real Decreto 1776/2004, de 30 de julio por el que se aprueba el Reglamento del
Impuesto sobre la Renta de No residentes.
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Disposicién Adicional Segunda de la Ley 13/1985, segun la redaccion dada por la
Disposicién Adicional Tercera de la Ley 19/2003 y la Disposicion Final Segunda de la Ley
4/2008, asi como 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 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 1/2009, ni tampoco pretende abarcar las
consecuencias fiscales aplicables a todas las categorias de inversores, algunos de los
cuales pueden estar sujetos a normas especiales.

Por lo tanto, en cualquier caso es recomendable que cada uno de los inversores
interesados en la adquisicion de Participaciones Preferentes Serie 1/2009 consulte con
sus abogados o asesores fiscales, quienes les podran prestar un asesoramiento
personalizado a la vista de sus circunstancias particulares.

Del mismo modo, los inversores habran de tener en cuenta los cambios que la legislacién
vigente en este momento pudiera sufrir en el futuro.

4.14.1 Imposicién Indirecta en la adquisicidn y transmisién de Participaciones Preferentes
Serie 1/2009

La adquisicién y, en su caso, la posterior transmision de Participaciones Preferentes Serie
I/2009 esta exenta del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales Onerosas y Actos
Juridicos Documentada y del Impuesto sobre el Valor Afiadido, en los términos expuestos
en el articulo 108 de la LMV y concordantes de las leyes reguladoras de los impuestos
citados.

4.14.2 Imposicién Directa sobre las rentas derivadas de la titularidad, transmision,
amortizacion o reembolso de Participaciones Preferentes Serie 1/2009

A. Inversores personas fisicas y juridicas residentes fiscales en Espafia

La informacion contenida en esta seccion 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 el Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo,
por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, asi
como sus reglamentos de desarrollo aprobados por el 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 al Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y al
Impuesto sobre Sociedades, el importe de los cupones y/o la diferencia entre el valor de
suscripcion o adquisicién del activo y su valor de transmisién 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 el Real Decreto
439/2007, de 30 de marzo y el articulo 58 y siguientes del Reglamento del Impuesto
sobre Sociedades aprobado por el Real Decreto 1777/2004 de 30 de julio, los
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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 suscripcién o
adquisicion del titulo y su valor de transmisién o reembolso debera ser sometida a
retencion al tipo vigente en cada momento, actualmente un 18%, por parte del Emisor o la
entidad financiera encargada de la operacién o, en su caso, por el fedatario publico que
obligatoriamente intervenga en la operacién. Dichas rentas deberan ser integradas en la
base imponible del ahorro del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas.

A.1. Excepcién ala obligacion de retener para personas juridicas

No obstante el régimen general expuesto en los parrafos anteriores, el articulo 59 q) del
Reglamento del Impuesto de Sociedades, establece, para las emisiones posteriores al 1
de enero de 1999, la exencion 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 espafiol. En estos casos, la excepcién a la
obligacién de practicar retencién se aplicara tanto con ocasion del pago del cupén 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. Excepcién ala obligacion de retener para personas fisicas

Por otra parte, el articulo 75.3 e) 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 transmisibn o reembolso de
activos financieros con rendimiento explicito, siempre que estén representados mediante
anotaciones en cuenta y se negocien en un mercado secundario oficial de valores
espafiol.

No obstante, quedara sujeta a retencién la parte del precio que equivalga al cup6n corrido
en las transmisiones de activos efectuadas dentro de los treinta dias inmediatamente
anteriores al vencimiento del cup6n, 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
obligacién de retener en relacion con el adquirente (articulo 75.3 e€) 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 sistema de devolucién mensual en el Impuesto sobre el Valor
Afadido, y se introducen otras modificaciones en la normativa tributaria.

Esta norma introduce en la Ley 19/1991, una bonificacién del 100% en la cuota integra y

elimina la obligacién de declarar con efectos a partir del 1 de enero de 2008.
Las personas juridicas no estan sujetas al Impuesto sobre el Patrimonio.
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A.4. Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

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

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

B. Inversores no residentes en Espafia

Tal y como ha sido confirmado por la Administracién Tributaria en contestacion vinculante
de la Direccidon General de Tributos (DGT) de fecha 7 de febrero de 2005, a estas
emisiones les sera de aplicacion lo dispuesto por la Disposicion Adicional Segunda de la
Ley 13/1985, segun la redaccion dada por la Disposicion Adicional Tercera de la Ley
19/2003, sera de aplicacion a las emisiones de cualquiera instrumentos de deuda, tanto si
son emitidos directamente por una entidad de crédito como si se realizan a través de una
filial, siempre que 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 Adicional Segunda de la Ley 13/1985, en su redaccion dada por la
Disposicién 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 espafiol 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 el articulo 14.d) del
Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre la Renta de No Residentes. El citado
precepto, modificado por el Real 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 la transmision o
reembolso de los valores estardn exentos de tributacion en Espafa.

Para hacer efectiva la exencién anteriormente descrita, es necesario cumplir con la
obligacién de suministro de informacién, 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 normas comunes de los procedimientos de aplicacion de los tributos.

De acuerdo con la modificacién de la Ley 13/1985 introducida 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 devoluciéon mensual en el Impuesto sobre el Valor Afhadido, y se
introducen otras modificaciones en la normativa tributaria, solo existira obligacion de
facilitar la informacion relativa a los contribuyentes del Impuesto sobre la Renta de las
Persona Fisicas, sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades y contribuyentes del
Impuesto sobre la Renta de No Residentes que obtengan las rentas mediante
establecimiento permanente situado en territorio espafiol No obstante, esta modificacion
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legal no se aplicara hasta la aprobacion del Reglamento Normativo que va a desarrollar
estas obligaciones de informacion.

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, debera aplicar una
retencion del 18% sobre los rendimientos que abone.

En el supuesto de suscriptores no residentes que operen en Espafia con establecimiento
permanente se les aplicara 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 sistema de devolucién mensual en el Impuesto sobre el Valor
Afadido, y se introducen otras modificaciones en la normativa tributaria.

Esta norma introduce en la Ley 19/1991, una bonificacion del 100% en la cuota integra 'y
elimina la obligacién de declarar con efectos a partir del 1 de enero de 2008.

Las personas juridicas no estan sujetas al Impuesto sobre el Patrimonio.
B.2. Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

Las adquisiciones a titulo lucrativo por personas fisicas no residentes en Espafa,
cualquiera que sea el estado de residencia del transmitente, estaran sujetas al ISD
cuando la adquisicion lo sea de bienes situados en territorio espafiol o de derechos que
puedan ejercitarse 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 Imposicién que
pudieran resultar aplicables.

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

C. Obligaciones de informacién

A estas emisiones les son de aplicacion los requerimientos de informacién sobre la
identidad residencia y titulos poseidos por parte del beneficiario efectivo de los
rendimientos de las Participaciones Preferentes Serie 1/2009, conforme a la Disposicion
Adicional Segunda de la Ley 13/1985, segun la redaccion dada por la Disposicion
Adicional Tercera de la Ley 19/2003 y la Disposicion Final Segunda de la Ley 4/2008.

Asimismo, a estas emisiones les es de aplicacion 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 gestidn e inspeccion tributaria y de desarrollo de las
normas comunes de los procedimientos de aplicacién de los tributos.
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5. CLAUSULAS Y CONDICIONES DE LA OFERTA

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

5.1.1 Condiciones a las que esta sujeta la oferta
La Emision no esta sujeta a ninguna condicion.
5.1.2 Importe de la oferta

El importe total de la Emisién sera de 1.500.000.000 euros ampliable hasta un maximo de
2.000.000.000 euros.

El nimero de valores objeto de la presente Emisién es de un millén quinientas mil
Participaciones Preferentes Serie 1/2009 ampliable hasta un maximo de dos millones
Participaciones Preferentes.

El importe total de la Emisién quedara fijado, una vez finalizado el Periodo de Suscripcién
(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 1/2009 que se ofrecen pertenecen a la misma
clase y serie.

5.1.3 Colectivo de Potenciales Suscriptores. Periodo de suscripcion. Suscripcion
incompleta

Colectivo de Potenciales Suscriptores: la Emision se dirige al Publico en General.
Periodo de Suscripcion:

La suscripcion de las Participaciones Preferentes Serie 1/2009 se iniciara a las 8:30 horas
del tercer dia habil a contar desde el registro de la presente Emision en la CNMV y
finalizara el dia 29 de junio de 2009 a las 14:00 horas, ambos inclusive (el "Periodo de
Suscripciéon"), sin perjuicio de que se pueda cerrar anticipadamente en caso de
suscripcion total.

La suscripcion de las Participaciones Preferentes Serie 1/2009 se realizara a través de la
red de oficinas del Emisor hasta la total colocacion de la Emisién, o, en todo caso, hasta
el 29 de junio de 2009, fecha en la que finaliza el periodo de suscripcion, quedando
reducida la emisién y contraido su importe, al valor nominal de los valores colocados en
la expresada fecha de cierre, de no haberse cubierto en su totalidad.

Las peticiones se atenderan conforme al procedimiento descrito en el apartado 5.1.5
siguiente.

Si con anterioridad a la finalizaciéon del Periodo de Suscripcion se hubiese cubierto

integramente la Emisién (incluida la ampliacion), el Emisor podra dar por finalizado el
Periodo de Suscripcion, comunicando dicha circunstancia a la CNMV.
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Se prevé expresamente la posibilidad de suscripcién incompleta de la Emisiéon. Si al
término del Periodo de Suscripcion no se hubiese producido la colocacion total, el Emisor
reducird el importe de la Emision a la cifra colocada declarando la suscripcion incompleta
de la Emision. Esta decisién serd comunicada a la CNMV.

El Emisor remitira copia de las calificaciones definitivas a la CNMV.
5.1.4 Lugar y forma de tramitar la suscripcion

La suscripcion de las Participaciones Preferentes Serie 1/2009 se realizara, de lunes a
viernes, en cualquiera de las oficinas de “la Caixa” en horario de oficina.

La formulacion, recepcion y tramitacién de las érdenes de suscripcion, se ajustara al
siguiente procedimiento:

Los inversores que deseen suscribir Participaciones Preferentes Serie /2009 podran
formular Ordenes de Suscripcion que deberan ser otorgadas por escrito y/o impresas
mecanicamente y firmadas por el inversor interesado en el correspondiente impreso que
“la Caixa” debera facilitarle y del que se entregara copia al cliente.

No se aceptara ninguna orden que 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 Espafia que no dispongan de NIF, nimero de pasaporte y nacionalidad).

En las Ordenes de Suscripcion formuladas por menores de edad o cualesquiera otras
personas privadas de su capacidad de obrar debera recogerse el 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 Suscripcion debera informar a los
peticionarios, que 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 entregard un
resumen explicativo de la operacion inscrito en la CNMV, el cual, una vez analizado por el
suscriptor, debera ser visado y 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
Suscripcién realizada. Se archivara en las Oficinas de “la Caixa” copia de la orden de
suscripcion y del resumen explicativo firmados por el cliente.

Las Ordenes de Suscripcion deberan reflejar el nimero de Participaciones Preferentes
Serie 1/2009 que desea suscribir el peticionario, que deberd ser, al menos, 30
Participaciones Preferentes 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 1/2009 que se desee invertir.

La oficina aplicara de forma rigurosa la normativa MIFID, a través de las diferentes
politicas y procedimientos internos definidos por “la Caixa” al efecto, en los cuales se
contienen reglas detalladas para la calificacion y clasificacién de productos y la posterior
comercializacién de los mismos. La aplicaciéon de dichas politicas y procedimientos
supone lo siguiente:
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El Emisor ha clasificado las participaciones preferentes como producto complejo de
riesgo alto. De acuerdo con dicha clasificacion las oficinas con anterioridad a la
contratacién 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 el cliente contrate participaciones preferentes a través
del servicio de asesoramiento propio del area de Banca Privada de “la Caixa” la oficina de
Banca Privada debera realizar si esta prestando servicio de asesoramiento el test de
idoneidad.

La oficina ante la que se formule la Orden de Suscripcion podra rechazar aquellas
Ordenes que no estén debidamente cumplimentadas, asi como aquellas peticiones que
no cumplan cualquiera de los requisitos exigidos en virtud de la normativa MIFID.

Las peticiones de suscripcion de atenderan por riguroso orden de recepcion, en las
oficinas del Emisor, por medio de un sistema on-line que controla en todo momento el
volumen suscrito. El suscriptor de la presente Emision debera abrir un expediente de
valores asociado a una cuenta a la vista, si no la tuviese abierta ya en “la Caixa. La
apertura y cancelacion de estas cuentas seran libres de gastos para el suscriptor, salvo
en su caso los gastos de mantenimiento de la cuenta a la vista, segun el Folleto de tarifas
vigentes en cada momento, publicadas en el Banco de Espafia y en la CNMV. No se
repercutiran gastos de mantenimiento por la cuenta de valores. No se efectuaran
retenciones o provisiones de fondos en las cuentas a la vista de los suscriptores por este
concepto.

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 incluido el importe ampliado, en su caso.

El Emisor concederd a los suscriptores el derecho a revocar las érdenes de suscripcion
emitidas, si con anterioridad a la finalizacion del Periodo de Suscripcién la calificacion
definitiva emitida por alguna de las agencias de rating referidas modificara a la baja
alguna de las calificaciones preliminares otorgadas con caracter previo a la verificacion
del presente Folleto o bien las calificaciones otorgadas al Emisor. En este supuesto, los
suscriptores tendran derecho a revocar las 6rdenes de suscripcion emitidas durante un
plazo maximo de tres dias habiles desde que sea emitida la calificacién definitiva. Esta
prevista que la calificacion definitiva se obtenga con al menos tres dias habiles de
antelacion al fin del Periodo de Suscripcion

El Emisor remitira copia de las calificaciones definitivas a la CNMV y, en el supuesto de
gue alguna de ellas modificara a la baja alguna de las calificaciones preliminares, le
notificara ademas la apertura y el cierre del periodo de revocaciones.

5.1.5 Procesamiento de Ordenes de Suscripcién

Orden cronologico
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5.1.6 Desembolso

Mediante adeudo en la Fecha de Desembolso (esto es, el 30 de junio de 2009, salvo en
el supuesto de cierre anticipado del Periodo de Suscripcién) a nombre del suscriptor en la
cuenta corriente, de ahorro o a la vista, asociada a una cuenta de valores, que el
suscriptor tenga abiertas en “la Caixa” en el momento de la tramitacion de la suscripcion.
No obstante desde la respectiva Fecha de Suscripcién hasta el 29 de junio de 2009 “la
Caixa” podra exigir una provision de fondos que se remunerara al 3,446% nominal anual
(3,50% TAE)..

5.2 Plazo de colocacién y adjudicacioén
5.2.1 Categorias de inversores a los que se ofertan los Valores.

“la Caixa” ha clasificado este producto como producto complejo y de riesgo Alto. La
Emision va dirigida a todo tipo de inversores. Los inversores deberan cumplir con los
perfiles y requisitos exigidos por los mecanismos y procedimientos internos establecidos
por las “la Caixa” en virtud de la normativa MIFID para la adquisicion de este tipo de
producto y sera colocada a través de la red de oficinas de la “la Caixa”.

5.2.2 Plazo y forma de entrega de las Participaciones Preferentes

Las Participaciones Preferentes Serie 1/2009 estaran representadas mediante
anotaciones en cuenta procediéndose a la inscripcion de los mismos en el registro
contable de IBERCLEAR y sus entidades participantes a favor de los suscriptores.

Una vez inscritas en el registro contable de IBERCLEAR y de sus entidades participantes,
los titulares de las Participaciones Preferentes Serie 1/2009 tendran derecho a obtener de
las entidades participantes los certificados de legitimacién correspondientes a dichas
Participaciones Preferentes Serie 1/2009, de conformidad con lo dispuesto en el Real
Decreto 116/1992, de 14 de febrero, sobre Representacién de valores por medio de
anotaciones en cuenta y compensacion y liquidacion de operaciones bursatiles.

Se expediran dichos certificados de legitimacion antes de que concluya el dia habil
siguiente a aquel en que se hayan solicitado por los suscriptores.

5.3 Precios

5.3.1 Precio al que se ofertaran los Valores o método para determinarlo y gastos
para el suscriptor.

El valor nominal unitario de las Participaciones Preferentes Serie 1/2009 es de 1.000
euros.

Las Participaciones Preferentes Serie /2009 se emiten a la par, no existiendo prima ni
descuento en la Emision.

La suscripcion de estas Participaciones Preferentes Serie 1/2009 se hace libre de gastos
para los suscriptores, 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
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de Iberclear en funcién de operaciones distintas de la suscripcién de los Valores objeto de
esta Nota de Valores.

5.4 Colocacién y aseguramiento

5.4.1 Entidades coordinadoras y participantes en la colocacién

N/A

5.4.2 Agente de pagos y entidades depositarias

El Agente de la presente emision es Caja de Ahorros y Pensiones de Barcelona “la Caixa”
5.4.3 Entidades aseguradoras y colocadora y procedimiento de colocacion

No existe Entidad Aseguradora en esta emision.

5.4.4 Fecha del acuerdo de aseguramiento

No existe aseguramiento de la Emisién.

6. ACUERDOS DE ADMISION A COTIZACION Y NEGOCIACION

6.1 Solicitudes de admision a cotizacion

El Emisor solicitard la admisidén a negociacién de las Participaciones Preferentes Serie
1/2009 en AIAF, Mercado de Renta Fija. A tal efecto llevara a cabo las correspondientes
solicitudes, elaborara y presentara todos los documentos oportunos en los términos que
considere convenientes y realizara cuantos actos sean necesarios para que estén
cotizando en el plazo maximo de un mes desde la Fecha de Desembolso.

El Emisor conoce los requisitos y condiciones que se exigen para la admision a
negociacion, permanencia y exclusion de las Participaciones Preferentes Serie 1/2009 en
el mercado AIAF de Renta Fija segun la legislacidon vigente y los requisitos de sus
organismos reguladores, comprometiéndose a su cumplimiento.

En el caso de incumplimiento del plazo establecido seran publicos los motivos del retraso
en el Boletin de AIAF y se comunicard a la CNMV, sin perjuicio de la posible

responsabilidad en que pueda incurrir el Emisor.

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

A la fecha de registro de esta Nota de Valores los valores del Emisor y de otras entidades

del Grupo “la Caixa” admitidos a cotizacién de la misma clase que las Participaciones
Preferentes Serie 1/2009 son los siguientes:
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NOMINAL UNITARIO
FECHA EMISION IMPORTE EMISION TITULO Remuneracion COTIZACION
Variable trimestral igual al Euribor
3 meses + 0,06% anual, con un

minimo garantizado del 3,94%

nominal anual (4,00%TAE) durante
Junio-1999 1.000.000.000,00 € 1.000,00 € |los 3 primeros afios AIAF

Variable trimestral igual al Euribor
3 meses + 0,06% anual, con un
minimo garantizado del 4,43% y
maximo del 6,83% nominal anual
(4,50% vy 7,00% TAE
respectivamente) durante los 10
Mayo-2000 2.000.000.000,00 € 1.000,00 € |primeros afios AIAF

6.3 Entidades de liquidez

Las Participaciones Preferentes Serie 1/2009 de la presente Emision cotizaran en el
Mercado AIAF de Renta Fija.

Adicionalmente, el Emisor ha formalizado un contrato de liquidez (el "Contrato de
Liquidez") con Banco de Sabadell, S.A. (en adelante, la "Entidad de Liquidez") de
fecha 27 de abril de 2009.

En virtud de dicho contrato, la Entidad de Liquidez se compromete a ofrecer liquidez en el
Mercado AIAF de Renta Fija a los titulares de Participaciones Preferentes Serie 1/2009.

En concreto, se obliga a cotizar precios de compra y venta de las Participaciones
Preferentes Serie 1/2009. Los precios cotizados por la Entidad de Liguidez seran
calculados en funcion de las condiciones de mercado existentes en cada momento,
teniendo en cuenta la rentabilidad de la Emision y la situacion de los mercados de renta
fija en general, asi como de otros mercados financieros, pudiendo la Entidad de Liquidez
decidir los precios de compra y venta que cotice y modificar ambos cuando lo considere
oportuno y sin que en ningn momento la diferencia entre el precio de compra y de venta
cotizados por la Entidad de Liquidez sea superior al 10% en términos de TIR, con un
maximo de 50 puntos basicos también en términos de TIR y nunca sea superior a un 1%
en términos de precio. El célculo de la TIR se realizard asumiendo como fecha de
vencimiento de la emision, la primera fecha de ejercicio de la opcion de amortizacién
anticipada por parte del Emisor.

Dichos precios de compra y venta estaran en funcién de las condiciones de mercado,
pudiendo la Entidad proveedora de liquidez decidir los precios de compra y venta que
cotice y cambiarlos cuando lo considere oportuno.

La Entidad de Liquidez cotizard precios de compra y venta de las Participaciones
Preferentes Serie 1/2009, que seran vinculantes para un importe nominal maximo de 100
mil euros (100.000 €) por operacién.

La cotizacion de precios de venta estara sujeta a la disponibilidad de Valores en el
mercado.
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La Entidad de Liquidez se obliga a hacer difusion diaria de precios por medio de su
pantalla Reuters (SABADELLQ), y adicionalmente por via telefénica en el nimero (93 728
89 59) de Banco de Sabadell. Adicionalmente en el supuesto de que estuviere exonerada
del cumplimiento de sus responsabilidades por darse alguno de los supuestos previstos
en los parrafos siguientes quedara igualmente obligada a dar a conocer tanto el
acaecimiento de dicha circunstancia como el cese de la misma a través de los medios
antes citados.

La Entidad de Liquidez quedara exonerada de sus responsabilidades ante cambios en las
circunstancias estatutarias, legales o econémicas del Emisor, cuando se aprecie de forma
determinante una disminucién significativa de su solvencia o capacidad de pago de las
obligaciones del mismao.

La Entidad de Liquidez podra excusar el cumplimiento de sus obligaciones de dar liquidez
cuando las Participaciones Preferentes Serie 1/2009 en libros que ostente, en
cumplimiento de su actuacidon como entidad de liquidez, excedan en un 10% del importe
nominal de la emision.

Igualmente, la Entidad de Liquidez quedard exonerada de sus responsabilidades de
liquidez ante el acaecimiento de un supuesto de fuerza mayor o de alteracién
extraordinaria de las circunstancias de los mercados financieros que hicieran
excepcionalmente gravoso el cumplimiento del Contrato de Liquidez.

En cualquier caso, una vez las citadas circunstancias hayan desaparecido, la Entidad de
Liquidez estara obligada a reanudar el cumplimiento de sus obligaciones establecidas en
de Ligquidez.

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

La resolucion del Contrato de Liquidez y la sustitucién de la Entidad de Liquidez seran
notificadas por el Emisor a los titulares de Participaciones Preferentes Serie 1/2009
mediante la publicacién del correspondiente anuncio en un periddico de difusion nacional
y en el Boletin de Cotizacion de AIAF Mercado de Renta Fija. Asimismo, la resolucion del
Contrato sera comunicada a la CNMV y a IBERCLEAR con una antelacion minima de 10
dias a su fecha de efecto.

7. INFORMACION ADICIONAL

7.1 Personas y entidades asesoras de la emisién

No aplicable.

7.2 Informacién de la Nota de Valores revisada por los auditores

No aplicable
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7.3 Ratings

Las agencias de rating Moody's, Standard & Poor's y Fitch han asignado la calificacién
provisional de, Aa3, BBB+ y A, respectivamente, a esta emision de Participaciones
Preferentes Serie 1/2009. Estas agencias se reservan el derecho a variar en cualquier
momento estas calificaciones.

Asimismo, a la fecha de registro de la presente Nota de Valores “la Caixa” tiene
asignadas las siguientes calificaciones:

Agencia de Fecha Largo Corto Perspectiva
Calificacién Gltima revisién Plazo Plazo

Moody's Julio 2008 Aal P-1 Estable
Fitch Abril 2009 AA- F1+ Negativa
Standard and Poor’s (S&P) Marzo 2009 AA- A-1+ Negativa

En fecha 29 de abril de 2009 Fitch modificé la perspectiva de Estable a Negativa.

En fecha 2 de abril de 2009, “la Caixa” comunicé mediante Hecho Relevante a la CNMV
que Standard & Poor's bajé las calificaciones crediticias de las Participaciones
Preferentes de “la Caixa” de A a BBB+.

El Emisor concederd a los suscriptores el derecho a revocar las érdenes de suscripcion
emitidas, si con anterioridad a la finalizacion del Periodo de Suscripcién la calificacion
definitiva emitida por alguna de las agencias de rating referidas modificara a la baja
alguna de las calificaciones preliminares otorgadas con caracter previo a la verificacion
del presente Folleto o bien las calificaciones otorgadas al Emisor. En este supuesto, los
suscriptores tendran derecho a revocar las 6rdenes de suscripcion emitidas durante un
plazo maximo de tres dias habiles desde que sea emitida la calificacion definitiva. Esta
prevista que la calificacion definitiva se obtenga con al menos tres dias habiles de
antelacion al fin del Periodo de Suscripcion

El Emisor remitird copia de las calificaciones definitivas a la CNMV vy, en el supuesto de
gue alguna de ellas modificara a la baja alguna de las calificaciones preliminares, le
notificard ademas la apertura y el cierre del periodo de revocaciones.

Con fecha 19 de mayo Moody’s esta revisando con posibilidad de modificacion a la baja
los ratings asignados al Emisor.
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7.4. ANEXOS

El Emisor ha obtenido la opinién de dos expertos independientes especializados, KPMG
Asesores, S.L. y Analistas Financieros Internacionales, S.L.

En prueba de conocimiento y conformidad con el contenido del presente Folleto, firma en
Barcelona a 21 de mayo de 2009

CAJA DE AHORROS Y PENSIONES DE BARCELONA “la Caixa”
P.P.

Don Fernando Canovas Atienza
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Informe de opinidbn como experto
iIndependiente relativo a la emision de
valores para su distribucion en red
minorista

21 de mayo de 2009

"la Caixa’

¢/ Espafioleto, 19
28010 Madrid

TIf.: 34-91-520 01 00
Fax: 34-91-520 01 43
e-mail: afi@afi.es
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1. Introduccion

El objetivo del presente informe es reflejar la opinion de Afi acerca de si las
condiciones de la emision de participaciones preferentes serie 2 (Tier ) de “la Caixa”
destinada a la red minorista son equiparables a las que deberia tener, para colocarse
adecuadamente, una emision similar lanzada en los mercados mayoristas.

El contenido del informe responde a las exigencias establecidas por la CNMV en la
carta enviada a las entidades el 17 de febrero de 2009. Una primera parte, técnica
acerca del instrumento a emitir (punto 2 del informe), en la que se incluira:

= Una descripcion concisa de la estructura de flujos y condiciones del instrumento.

= La des-estructuracion e identificacién de los distintos elementos que, en su caso,
pueda contener el instrumento, tales como estructuras de tipos de interés u
opciones implicitas.

= Asignacion de un valor a cada elemento que componga el instrumento, para lo cual
se describir4 la metodologia de valoracion seleccionada en cada caso, los datos y
pardmetros utilizados, ademas de las hipo6tesis empleadas.

= De forma adicional, se identificaran los riesgos del instrumento y se realizara un
breve comentario descriptivo sobre la posible evolucién del precio del instrumento
en funcidén de variaciones en las variables de que dependan los elementos que lo
componen.

= Finalmente, se ofrecera una valoracion, expresada en un rango de precio y/o
horquilla de diferencial, en puntos basicos frente a la curva de referencia
interbancaria (entendidos, respectivamente, como “all in cost” y “all in spread”).

Un epigrafe orientado al contraste (punto 3 del informe), en la que se expondra el
conjunto de inputs que Afi considere relevantes para determinar si, el precio y spread
calculados para el instrumento, se corresponden con las condiciones vigentes en el
mercado mayorista para instrumentos similares.

Para ello, Afi utilizara todos los tipos de informacién y fuentes que considere
necesarias y relevantes, entre las que pueden figurar, junto a otras: emisiones de la
misma o distinta prelacion realizadas por cotizaciones de mercado secundario de
instrumentos similares o de distinta prelacion, spreads de credit default swaps,
informacién de indices proporcionados por participantes de mercado, datos relevantes
del balance y cuenta de resultados del emisor, etc.

Finalmente, un epigrafe que contiene las conclusiones (punto 4 del informe), entre
las que Afi expresa su opinion de Afi sobre los niveles de spread que debieran
asociarse a la emision objeto de analisis, para su adecuada colocacién en el caso de
emision lanzada en los mercados mayoristas.
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2. Descripcion, analisis del producto y valoracion

2.1. Estructurade flujos y condiciones del instrumento

Se trata de una emision de participaciones preferentes Tier | con opcion de
amortizacién anticipada por parte del emisor a partir del quinto (5°) afio y en cada
fecha de pago de cupdn. Las condiciones generales del instrumento se definen a
continuacion:

Emisor: Caixa d’Estalvis i Pensions de Barcelona “la Caixa”
Garante: Caixa d’'Estalvis i Pensions de Barcelona “la Caixa”

Naturaleza de los valores: participaciones preferentes

Importe nominal: 1.500 millones de euros, ampliable a 2.000 millones de euros

Importe nominal de cada valor: 1.000 euros

Importe minimo de la colocacion: 30.000 euros o 30 participaciones preferentes

Fecha de emisidén y unico desembolso: 30 de junio de 2009

Precio de emision: a la par

Forma de representacion: anotaciones en cuenta en IBERCLEAR

Retribucién: no acumulativa, en funcion al siguiente esquema:

- Durante los dos primeros afios, desde el periodo comprendido entre la fecha
de emisién (inclusive) y hasta el segundo afo, un tipo fijo anual del 6%.

- De ahi en adelante, EURIBOR a 3 meses méas un margen del 3,50%, pagadero
trimestralmente.

- La retribucion tanto en el periodo de retribucidn a tipo fijo como variable, sera
pagadera con caracter trimestral durante toda la vida de la emision, por
trimestres vencidos los dias 30 de marzo, junio, septiembre y diciembre de
cada afio (calculados en base Act/365) siendo la primera fecha de pago el 30
de diciembre de 2009.

Amortizacién anticipada: podran amortizarse total o parcialmente a voluntad del
emisor con autorizacion previa del Banco de Espafia, a partir del quinto afio desde
la fecha de desembolso, coincidiendo con cada pago de retribucion trimestral,
reembolsando a su titular el valor nominal y la parte correspondiente de las
retribuciones que, en su caso, le hubieren correspondido respecto del periodo
corriente de retribucion.

Colectivo de inversores a los que se ofrecen los valores: 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 las Entidades
Colocadoras en virtud de la normativa MIFID para la adquisicion de este tipo de
producto y sera colocada a través de la red de oficinas de la Entidad Colocadora.

Vencimiento: a perpetuidad

Cotizacién: mercado AIAF de renta fija

Documento para uso interno de “la Caixa”, asi como para su presentacion a CNMV 'y

sSu mencion y anexo en la nota de valores”
4



A continuacién procedemos a explicar de forma detallada el perfil de pagos del
instrumento:

2.1.1 Cupones

El pago de cupones o retribucién de los valores, no acumulativos, se realiza en funcién
al siguiente esquema:

e Los dos primeros afios, 6% fijo anual pagadero trimestralmente.

A vencimiento de cada trimestre durante los dos primeros afios desde la fecha de
inicio de la emision (bajo la convencién del dia habil especificada), la nota pagara
un cupo6n del 6%. Esto es:

Cupon = Nominal - 6% - Fraccion_afio
donde:

- Nominal: Nominal de la nota
- Fraccion afio: periodo de devengo expresado en afios

e Del 2° afio en adelante (recordamos que es una emisién perpetua) Euribor-3M
+ spread, pagadero trimestralmente. Es decir:

A partir del 2° afio y de forma trimestral la nota pagara el siguiente cupon:

Cupon = Nominal - (Euribor3M + spread )- Fraccion_afio
donde:

- Nominal: Nominal de la nota

- Euribor3M: tipo Euribor a tres meses fijado dos dias antes del inicio de cada
periodo trimestral.

- Spread: Spread adicional sobre Euribor tres meses de 350 pb.

- Fraccion afio: periodo de devengo expresado en afios de cada periodo
trimestral

2.1.2 Opcién de amortizacion anticipada

Recordar que la estructura es amortizable anticipadamente por parte del emisor en
cada fecha de pago de cupo6n (trimestralmente), a partir del quinto (5°) afio. Mediante
esta opcion, el emisor tendrd la opcion de cancelar la emision mediante la devolucion
del principal al inversor; es decir, tiene la opcién de recompra de la emisién a la par.

Bajo el supuesto de ausencia de oportunidad de arbitraje, y basandonos Gnicamente
en criterios cuantitativos, el emisor ejercerd la opcion en cada una de las distintas
fechas de posible ejercicio, dependiendo del valor en ese momento de la expectativa
de los flujos futuros. Asi, si ésta expectativa es mayor que el coste de recompra (la
par), el emisor ejercerd la opcion, y no la ejercera en caso contrario.
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2.2. Modelo e inputs de valoracion

2.2.1 Modelo de calculo de spread implicito

El objetivo que se plantea es encontrar el spread implicito en la emision, esto es, el
spread con el que se consigue que la valoraciéon de la nota coincida con el precio de
la emision (la par en este caso).

Para ello, se ha empleado un modelo de evolucién de tipos de interés debidamente
calibrado a precios de instrumentos cotizados en mercado; en concreto el modelo
propuesto por Hull y White como estandar de mercado. Este modelo esta basado en la
evolucion del tipo a corto plazo, ajusta la expectativa forward (en nuestro caso curva
IRS), y depende de dos parametros, reversion a la media y volatilidad, que modelan la
posible evolucién de los tipos.

Los pardmetros son calibrados de forma que el modelo valore correctamente
instrumentos liquidos cotizados (cap’s, floor's, swaption’s...).

En este caso se ha realizado mediante swaptions “at the money” cotizados y a
distintos plazos, de modo que se ajuste lo maximo posible la evolucion modelada de
los tipos a las expectativas descontadas por el mercado.

Los flujos esperados futuros se descuentan con la curva IRS mas el mencionado
spread implicito en la emisién, que se considera constante a lo largo del tiempo

2.2.2 Inputs de valoracion

La fecha valor a la que se realizan los célculos es el 13 de mayo de 2009, utilizando
los datos de cierre de la curva de tipos IRS y los precios de los swaptions empleados
para el calibrado del modelo. Estos datos se muestran a continuacion:

Curva Cupon Cero

Depo/Swap | Plazo Tipo
Depdsito O/N 0.5500
Depdsito 1E 0.7000
Depdsito 2W 0.7750
Depdsito 3W 0.8000
Depdsito 1M 0.9000
Depdsito 2M 1.0450
Depdsito 3M 1.2550
Depdsito 4M 1.3350
Depdsito 5M 1.4050
Depdsito 6M 1.4650
Depdsito ™ 1.4850
Depdsito 8M 1.5050
Depdsito oM 1.6850
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Depo/Swap | Plazo Tipo
Depdsito 10M 1.7150
Depdsito 11M 1.7350
Depdsito 12M 1.6400

Swap 2Y 1.6870
Swap 3Y 2.0500
Swap 4Y 2.3830
Swap 5Y 2.6565
Swap 6Y 2.8900
Swap 7Y 3.0775
Swap 8Y 3.2365
Swap QY 3.3680
Swap 10Y 3.4715
Swap 15Y 3.8480
Swap 20Y 3.9720
Swap 25Y 3.9370
Swap 30Y 3.8740
Swap 35Y 3.7810
Swap 40Y 3.7070
Swap 45Y 3.6630
Swap 50Y 3.6100
Paradmetros HW
a (Reversion a la media) 2.21%
sigma (Volatilidad) 0.90%
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2.3. Valoracién: Spreads implicitos

Los spreads equivalentes calculados son diferenciales sobre curva IRS con los que al
descontar los flujos futuros esperados (segin el modelo de valoracién usado) se
consigue una valoracién de las emisiones igual al precio de emision.

Se calculan tres spreads, que corresponden a los siguientes calculos:

= El primero de los spreads ("Modelo Completo”) corresponde a efectuar una
valoracién de la estructura completa, con todas sus caracteristicas de cupones y
opcionalidades. Se esta utilizando un modelo que recoge la posible variabilidad de
tipos de interés, suponiendo un spread crediticio futuro constante.

= El segundo de los spreads ("A la 12 Call") corresponde a realizar el ejercicio
anterior pero suponiendo que el emisor cancelara (ejercera la call) en la primera
ocasidén siempre.

= El tercero de los ejercicios ("A vencimiento, o sin Call") corresponde a realizar el
primer ejercicio pero suponiendo en este caso que el emisor nunca cancelara (no
ejercera la call) en ninguna ocasion, y por tanto el instrumento se considera como
a perpetuidad.

Recordamos que la fecha valor a la que se realizan los célculos es el 13 de mayo de
2009, utilizando los datos de cierre, y suponiéndose ésta como fecha de inicio de la
emision.

Spreads sobre Swap
Considerando toda la estructura 3.617%
A Primera Call 3.863%
A vencimiento sin Call 3.617%
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3. Condiciones vigentes en mercados mayoristas

El propésito de este punto es aglutinar el conjunto de inputs que Afi considera
relevantes para determinar las condiciones vigentes en el mercado mayorista para
instrumentos similares al que “la Caixa” planea emitir. Los ratings y perspectiva de
emisor de la entidad se sittan, a 21 de mayo de 2009, Aal por Moody's (estable), AA-
por S&P (negativa) y AA- por Fitch (negativa).

3.1. Emisiones recientes en mercados

En este apartado ofrecemos informacién sobre emisiones recientes de entidades
financieras, ya sea colocadas entre inversores minoristas o en mercado mayorista. Las
fuentes utilizadas son los folletos de emisioén, prospectus, documentos realizados por
los colocadores de forma posterior a la emisién y Bloomberg.

3.1.1 Emisiones con similar orden de prelacion

En el mercado primario mayorista y desde el verano de 2008, tan solo se ha realizado
una emision de participaciones preferentes Tier I: Mizuho Capital Investment USD 2,
filial al 100% de Mizuho Financial Group colocé el 20 de febrero de 2009 una emisién
por importe de 850 millones de doélares con cupdén fijo anual inicial -pagadero
semestral- de 14,95% hasta la fecha de primera call (30 de junio de 2014) y, a partir de
entonces, Libor-délar 6m mas un spread de 1.234 pb. El rating de Mizuho es Aa2 *-
por Moody’s, A+ por S&P y A+ por Fitch. Las participaciones preferentes gozan de
rating A2 *- por Moody,’s y de BBB+ por Fitch. EI ISIN es USG61838AA91.

Tabla 1: emisiones recientes de participaciones preferentes Tier | denominadas en
cualquier divisa, en mercado mayorista

Caracteristicas de la emision Spread ® Ratings *
Fecha Emisor Volumen Cupdn inicial Cupdn posteiror Fecha Call 12 Call  Vencimiento Emision Emisor
20-feb-09 Mizuho Fin. Grp. 850,0 14,95% * Libor USD 6m + 12,34% ° 30-jun-14 1.211 1.235 A2 */NR/BBB+ Aa2 *-/A+/A+

1. Hasta la primera fecha de Call

2. Desde la Call y a perpetuidad

3. Spread sobre el tipo swap, en pb
4. Moody's, S&P y Fitch

Tabla 2: emisiones recientes de participaciones preferentes Tier | denominadas en
EUR, en el mercado doméstico espafiol minorista

Caracteristicas de la emision Spread 2 Ratings ®
Fecha® Emisor Volumen Cupdn inicial  Cupdn posteiror Fecha Call 12 Call Vencimiento Emisién Emisor
10-dic-08 BBVA 1.000,0 6,50% ° Euribor 3m; floor en 3,50% dic-13 203 175 Aa3/A+/A Aal/AAIAA-
29-ene-09 Banco Sabadell 500,0 6,50% * Euribor 3m + 2,50%; floor en 4,50% ° feb-14 349 317 A2/A-INR Aa3/A+/NR
3-feb-09 Banco Popular 600,0 6,75% © Euribor 3m + 1,50%; floor en 4,00% mar-14 408 303 A1l/AIA+ Aa2/AA-IAA
5-mar-09 Caixa Galicia 150,0 7,50% ° Euribor 3m + 5,15%; floor en 6,15% *° may-14 508 527 Baal/NR/BBB+ A2/NR/A
18-mar-09 Caja Murcia 100,0 Euribor 3m + 4,45%; floor en 5,50% 1 abr-14 451 468 NR/NR/A- NR/NR/A+
18-mar-09 Caja Duero 100,0 Euribor 3m + 7,75% 12 may-14 775 775 Baal/NR/NR A2/NR/NR
24-mar-09 Banco Pastor 100,0 7,25% ** Euribor 3m + 4,60%; floor en 6,80% ** abr-14 497 509 Baal/NR/INR  A2/NR/NR
3-abr-09 Caja Espafia 100,0 8,25% Euribor 3m + 7,25% *° may-14 606 676 Baa2/NR/BBB A3/NR/A-
16-abr-09 Caja Cantabria 63,0 Euribor 3m + 6,75% 12 jun-14 675 675 Baa2/NR/BBB A3/NR/A-
12-may-09 Caja Canarias 50,0 7,00% *° Euribor 3m + 5,85%; floor en 6,00% ' ago-14 NR/NR/BBB+  NR/NR/A
1. Registro de los valores en CNMV 7. Desde el 5° afio a perpetuidad 13. Durante los afios 1° a 3°
2. Spread sobre el tipo swap, en pb 8. Moody's, S&P y Fitch, en fecha de emisién 14. Floor a partir del 3°" afio
3. Hasta la primera fecha de Call 9. Hasta 18 de mayo de 2012 15. A partir del 4° afio
4. Los dos primeros afios 10. Floor actta a partir del sexto afio. 16. Los dos primeros afios
5. Desde el tercer afio a perpetuidad 11. Floor aplicable a partir de JUNO9 17. A partir del 2° afio y hasta perpetuidad
6. Hasta la primera fecha de Call 12. Cupon flotante a perpetuidad
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En el mercado mayorista no se han realizado operaciones. En cambio, en el mercado
doméstico (ver tabla 2) si se han emitido en los Ultimos meses varias emisiones de
participaciones preferentes Tier |, colocadas entre inversores minoristas y cualificados
por parte de entidades espafiolas: BBVA, Banco Popular, Banco Sabadell, Caixa
Galicia, Caja Murcia, Caja Duero, Banco Pastor, Caja Espafia, Caja Cantabria y Caja
General de Canarias.

3.1.2 Emisiones con distinto orden de prelacion

El mercado mayorista de emisiones senior ha reflejado una actividad bastante mas
intensa en los ultimos tres meses. En la tabla 3 se reflejan los niveles de spread de
colocacion en primario y el nivel actual de secundario (indicativo), para una seleccion
de emisores con distintas calificaciones crediticias. Ilgualmente, en el grafico 1 puede
observarse la evolucién en el tiempo del diferencial de emisién frente a swaps para
emisores con categorias de rating homogéneas. Las fuentes utilizadas son Bloomberg
y los documentos de colocadores posteriores a la emision.

Entre los emisores espafioles, las emisiones mas recientes corresponden a las
realizadas por BBVA el 9 de enero de 2009 (1.000 millones de euros y vencimiento
2014, colocada a 180 pb sobre mid-swaps), Santander el 7 de abril de 2009 (1.250
millones de euros y vencimiento 2011, colocada en mercados mayoristas a un spread
vs swaps de 150 pb) y por Banesto el 24 de abril de 2009 (1.000 millones de euros y
vencimiento 2012, colocada en mercados mayoristas a un spread vs swaps de 180
pb). Estas emisiones cotizan a 8 de mayo referencias de 134, 121 y 168 pb,
respectivamente, vs mid swaps (segun pantallas de Bloomberg).
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Tabla 3: emisiones recientes en el mercado mayorista de deuda Senior en EUR
Spreads emision

Fecha Emisor Vol ' Divisa Clase Cupoén Vencimiento Rating emision®  Tesoro Swaps
10-oct-08 Societé Generale 500 EUR SNR 5,875 31/10/2013 Aa2/AA-IAA- n.d. 140
4-nov-08 Bancaja 220 EUR SNR 5,500 05/11/2011 A2/NR/A- n.d. 180
14-nov-08 Neder Waterschapsbank 1.500 EUR SNR 4,250 21/11/2013 Aaa/AAA/NA n.d. 55
18-nov-08 Rabobank Nederland 275 EUR SNR 4,750 15/01/2018 Aaa/AAA/AA+ n.d. 150
2-dic-08 Intesa Sanpaolo Spa 200 EUR SNR 4,645 29/07/2012 Aa2/AA-/AA- n.d. 170
2-dic-08 Bank Nederlandse Gemeenten 1.250 EUR SNR 3,750 14/03/2014 Aaa/AAA/AAA 131 65
5-dic-08 Credit Agricole SA 380 EUR SNR 4,750 18/12/2013 Aal/AA-IAA- n.d. 150
5-dic-08 Societé Generale 1.000 EUR SNR 5,125 19/12/2013 Aa2/AA-IAA- 254 185
8-dic-08 BNP Paribas 1.500 EUR SNR 5,000 16/12/2013 Aal/AA/AA 232 160
10-dic-08 Intesa Sanpaolo Spa 1.250 EUR SNR 5,375 19/12/2013 Aa2/AA-IAA- 268 195
11-dic-08 Credit Suisse London 850 EUR SNR 6,125 16/05/2014 Aal/A+/AA- *- 339 270
7-ene-09 HSBC France 1.500 EUR SNR 4,875 15/01/2014 Aa3/AA/AA 253 175
7-ene-09 Unicredit Spa 1.000 EUR SNR 5,250 14/01/2014 Aa3/A+/A+ 288 210
9-ene-09 BBVA Senior Finance SA 1.000 EUR SNR 4,875 23/01/2014 Aal/AA/AA- 254 180
12-ene-09 KBC IFIMA NV 250 EUR SNR 4,750 26/01/2014 Aa3/A+/A+ n.d. 170
13-ene-09 Rabobank Nederland 5.000 EUR SNR 4,375 22/01/2014 Aaa/AAA/AA+ 220 150
13-ene-09 Neder Waterschapsbank 1.000 EUR SNR 3,125 20/01/2012 Aaa/AAA/NA 158 65
20-ene-09 Bank Nederlandse Gemeenten 2.000 EUR SNR 2,750 27/01/2011 Aaa/AAA/AAA 139 60
30-ene-09 Commerzbank AG 1.500 EUR SNR 5,000 06/02/2014 Aa3/A/A 261 210
10-feb-09 Caixa Geral de Depdsitos 1.250 EUR SNR 5,125 19/02/2014 Aal/A+/AA- 276 225
11-feb-09 Rabobank Nederland 1.500 EUR SNR 4,750 15/01/2018 Aaa/AAA/AA+ 184 150
12-feb-09 Neder Waterschapsbank 1.500 EUR SNR 2,750 21/02/2011 Aaa/AAA/NA n.d. 65
16-mar-09 Svenska Handelsbanken 1.250 EUR SNR 4,875 25/03/2014 Aal/AA-INR 257 210
20-mar-09 Credit Suisse London 2.000 EUR SNR 5,125 30/03/2012 Aal/A+/AA- *- 343 295
25-mar-09 JP Morgan Chase 2.000 EUR SNR 6,125 01/04/2014 Aa3/A+/AA-e 345 390
7-abr-09 Santander Intl Debt 1.250 EUR SNR 3,375 21/04/2011 Aal/AA/AA *- 199 150
8-abr-09 Cie Financiere du cred 1.000 EUR SNR 5,375 22/04/2014 NR/A+/NR 297 255
8-abr-09 Lloyds TSB Bank 692 EUR SNR 6,250 15/04/2014 Aa3/A+e/AA-e 393 350
16-abr-09 Banco Comercio Portugues 1.000 EUR SNR 5,625 23/04/2014 Aa3/Ae/A+e 335 295
16-abr-09 Lloyds TSB Bank 774 EUR SNR 4,375 19/04/2011 Aa3/A+e/AA-e 305 250
20-abr-09 Unicredit Spa 1.000 EUR SNR 4,125 27/04/2012 Aa3/AelAe 239 190
23-abr-09 Monte dei Paschi Siena 1.000 EUR SNR 4,750 30/04/2014 Aa3e/AelAe 241 205
23-abr-09 HSBC Holdings PLC 1.250 EUR SNR 4,500 30/04/2014 Aa2/AA-elAae 216 180
24-abr-09 Banesto 1.000 EUR SNR 4,000 08/05/2012 Aa2/AAIAA n.d. 180
27-abr-09 Standard Chartered PLC 1.250 EUR SNR 5,750 30/04/2014 Aa3e/Ae *-/A+e 348 312

1. Volumen emitido, en millones de la divisa expresada
2. Por este orden, Moody's, S&P y Fitch

Tabla 4: emisiones recientes de deuda subordinada Lower Tier || denominadas en
EUR, en el mercado mayorista

Caracteristicas de la emision Spreads emision Ratings *

Fecha Emisor Vol * Divisa Clase Cupén Vencimiento Fecha Call Tesoro Swaps Emision Emisor
11-dic-08 Credit Agricole SA 250,0 GBP LT2 7,375% 4 18/12/2023 - 291,0 330,0 Aa2/NA/A+ Aal/AA-IAA-
12-dic-08 Credit Agricole SA 500,0 EUR LT2 6,867% 4 19/12/2018 - n.d. 325,0 Aa2/NA/A+ Aal/AA-IAA-

14-ene-09 Credit Agricole SA 750 GBP LT2 7,375% %  18/12/2023 - 280,0 310,0 Aa2/NA/A+ Aal/AA-/AA-

1. Volumen emitido, en millones de la divisa expresada
2. Spread a vencimiento

3. Por este orden, Moody's, S&P y Fitch

4. Fijo a vencimiento

En cuanto a emisiones de deuda subordinada Lower Tier Il, en los mercados
mayoristas (ver tabla 4) s6lo se han realizado tres operaciones significativas, todas
ellas por parte de Credit Agricole SA. Ninguna de ellas cuenta con opcién de
cancelacion anticipada para el emisor, sino que se trata de bonos con formato bullet;
es decir, con amortizacion a vencimiento.

En el mercado doméstico espafiol contamos con dos emisiones de deuda subordinada
Lower Tier Il, ambas colocadas entre inversores minoristas. En diciembre de 2008
Caja de Salamanca y Soria (“Caja Duero”) emiti6 132,5 millones de euros en deuda
subordinada Lower Tier 1l con un spread frente a swaps de 400 pb. El el 22 de enero
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de 2009 “la Caixa” emitié 2.500 millones de deuda subordinada Lower Tier Il con
un spread vs swaps a vencimiento equivalente a 188,5 pb. Finalmente, la ultima
emision minorista de deuda subordinada colocada entre minoristas se corresponde
con los 1.000 millones de euros emitidos por Bancaja el dia 6 de abril de 2009.

Tabla 5: emisiones recientes de deuda subordinada Lower Tier || denominadas en
EUR, en el mercado domeéstico espafiol minorista

Caracteristicas de la emision Spreads emision 2 Ratings 3
Fecha Emisor Vol ! Divisa Clase Cup6n Vencimiento Fecha Call Alacall A vencimiento Emision Emisor
9-dic-08 Banco Espirito Santo 415 EUR LT2 4,428%° 11/12/2018 11/12/2013 100,0 n.d AL/NA/A Aa3/A/A+
17-dic-08 Caja Duero 132,5 EUR LT2 7,155% 5 19/12/2018 19/12/2013 400,0 420,4 A3 A2/NA/NA
22-ene-09 La Caixa 2.500,0 EUR LT2 5,870% e 28/02/2019 28/02/2014 231,8 188,5 Aa2/A+/A+ Aal/AA-IAA-
6-abr-09 Bancaja 1.000,0 EUR LT2 7,250% ! 06/07/2019 06/07/2014 449,4 455,4 A3/NR/BBB+ A2/NR/A-

1. Volumen emitido, en millones de la divisa expresada

2. Spreads calculados a primera call y a vencimiento sin la call

3. Por este orden, Moody's, S&P y Fitch

4. Euribor 3m + 100 pb

5. Euribor 3m + 400 pb hasta el 5° afio. Si no se ejecuta la call, Euribor 3m +450 pb

6. 5,87% el primer afio, Euribor +200 pb con cap en 6,35% y floor en 3,94%

7.Trimestral, desde 6/4/2009 a 6/7/2011. Entre 6/7/2011 y 6/7/2014, Euribor 3m + 390 pb. A parrtir de 6/7/2014, Euribor 3m + 465 pb.

3.2. Niveles indicativos de cotizaciones en mercado secundario

El objeto de este apartado del informe es analizar los niveles de diferencial o spread
vigentes en la actualidad en el mercado secundario de emisiones de participaciones
preferentes Tier | en euros.

En el caso de las participaciones prefererentes Tier |, el salto de rating frente a la
deuda senior se sitla, para Moody's y Fitch, dos escalones por debajo, y para S&P
tres escalones por debajo. Dados unos rating para la deuda senior de “la Caixa” de
Aal (est) / AA- (neg) / AA- (neg) por Moody'’s, S&P y Fitch, los hipotéticos ratings para
la emisién de participaciones preferentes de “la Caixa” se situarian entre A2/A/A 'y
A3/A-/A- respectivamente, por Moody's, S&P y Fitch. En este calculo del rating de la
emision se ha ponderado el hecho de que dos de las tres agencias sitian en negativa
la perspectiva para los ratings de emisor de “la Caixa”.

Dado que las actuales condiciones de liquidez en los mercados de capitales son muy
reducidas, creemos obligado no soélo utilizar fuentes tradicionales que proporcionan
precios indicativos (Bloomberg, Reuters, etc), sino apoyar el analisis en otras fuentes
que consideramos de referencia.

A estos efectos, los precios y diferenciales que, para cada bono constituyente de los
indices de JP Morgan (SUSI o Subordinated Securities Indices) y Merrill Lynch (ET10
o Tier | securities Index) son de utilidad. Estas entidades son dos de los mayores
intermediarios de bonos corporativos y financieros a nivel global, y sus indices
ampliamente utilizados por los participantes del mercado.
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3.2.1 Informacion de los indices SUSI* de JP Morgan

Como primera fuente, tomaremos datos de spread de indices y de emisiones
concretas que constituyen los indices SUSI de JP Morgan, con datos actualizados a 8
de mayo de 2009. Hay que tener en cuenta que JP Morgan proporciona datos de
spread vs swaps —tanto para el indices como para los bonos que lo componen-
calculados, i) para emisiones sin call a la fecha de vencimiento vy, ii) para emisiones
con call, a la fecha de primer ejercicio de la opcion de amortizacion.

Como puede apreciarse en los gréaficos 1, 2 y 3 siguientes, el repunte de spreads (en
este caso de los indices, que se calculan en base a promedios de spread de
instrumentos individuales ponderados por su capitalizacibon de mercado) ha sido,
desde mediados de 2007, generalizado por escalas de rating y creciente a medida que
descendemos en calidad crediticia de las emisiones, tanto senior como Lower Tier Il y
Tier 1. A inicios de mayo, todos los indices se sitian bastante por debajo de los
maximos historicos, alcanzados durante la primera quincena del mes de marzo de
20009.

Hay que tener en cuenta, no obstante, que al estar calculados a la fecha de primera
call, los spreads de deuda subordinada Lower Tier Il y participaciones preferentes Tier
I no son directamente comparables con los de deuda senior, calculados a vencimiento
(en la que no existe, por lo general, opciones call para el emisor).

Gréfico 1: spread a vencimiento, por plazo y rating de deuda Senior en secundario
(asset swap)

Spread vs swaps (asset swap)

(a) Spread de emisiones Senior en €: plazo (b) Spread de emisiones Senior en €: rating
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! Los indices SUSI de JP Morgan recoge instrumentos de deuda senior y subordinada (Lower
Tier 2, Upper Tier 2 y Tier 1) emitidos por bancos y aseguradoras residentes y no residentes en
la UE, denominados en EUR. Las cotizaciones son propias de JP Morgan, uno de los
intermediarios mas importantes a nivel global.
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Informe de opiniébn como experto independiente
relativo a la emision de valores para su
distribucion en red minorista

Grafico 2: spread a la call, por plazo y rating de deuda Lower Tier Il en secundario
(asset swap)

(a) Spread de deuda Lower Tier Il en €: plazo (b) Spread de deuda Lower Tier Il en €: rating
900 - 700 4.500
—total = Total
800 g3 600 | T AL 4.000
Q. =~ —
€700 | —35 g AR 3.500
2 —57 550 T A
@ 600 ] ——BBB (esc. dcha) 3.000
]
o ——7-10 %
= 500 - 10 - 4001 2.500
& ' 2
% 400 (% 300 - 2.000
2 200 - 2 1.500
g 82004 S =
5 200 - s 1.000
) n
100 1007 500
0 T T T 0 T 0
e-07 j-07 e-08 j-08 e-09 e-07 |-07 e08 08 e-09
Grafico 3: spread a la call, por plazo y rating de emisiones Tier | en el secundario
(asset swap)
(a) Spread de emisiones Tier | en €: plazo (b) Spread de emisiones Tier | en €: rating
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Con la informacién de los bonos concretos que constituyen los indices de JP Morgan
para participaciones preferentes Tier |, y para el caso concreto de emisiones con
primer ejercicio de la opcion de amortizacion comprendido entre 2013 y 2017
realizadas por emisores pertenecientes a la UE, se extraen los siguientes niveles de
spread vs swaps (asset swap) calculados a fecha de primera call (tabla 7):

Tabla 7: emisiones Tier | con call entre los afios 2013-2017, por rating de la emision:
resumen de niveles de spread vs swaps (asset swap) calculados a fecha de 12 call

indices SUSI de JP Morgan *
AA  AA+ AA  AA- A A+ A A- BBB BBB+ BBB BBB-

Maximo - - - - 1560 1560 1485 1500 1590 1385 1590 -
Promedio - - - - 1165 1200 1160 1095 1175 1050 1250 -
Minimo - - - - 830 840 830 840 855 855 985 -

1. Spread de asset swap calculado a fecha de primera call, para emisiones con opcion call
comprendida entre 2013 y 2017

3.2.2 Informacién de los indices ET10? de Merrill Lynch

Como segunda fuente, tomamos datos de emisiones concretas constituyentes del
indice ET10 de Merrill Lynch, actualizados a 8 de mayo de 2009. A diferencia de los
indices SUSI de JP Morgan, Merrill Lynch no proporciona subindices para esta
categoria de deuda. Si que provee, no obstante, de un amplio rango de detalle para
cada uno de los bonos que constituyen el indice ET10. En todo caso, y al igual que JP
Morgan, Merrill Lynch refleja para cada bono o para el indice total, datos de spread vs
swaps, calculados como asset swap a la fecha de primer ejercicio de la opcion de
amortizacion Call.

A partir de la informacion del indice ET10, podemos realizar un analisis de niveles de
spread para emisiones de participaciones preferentes Tier | con opcién de
amortizacién a distinto plazo y rating (al igual que en caso de los indices SUSI de JP
Morgan, hemos excluido las emisiones realizadas por emisores no UE).

De esta forma, en las participaciones preferentes que constituyen el indice ET10 de
Merrill Lynch, con primer ejercicio de la opcidon de amortizacidbn comprendida entre
2013y 2017 se extraen los siguientes niveles (tabla 8):

Tabla 8: emisiones Tier | con call entre los afios 2013-2017, por rating de la emisién:
resumen de niveles de spread vs swaps (asset swap) calculados a fecha de 12 call

indice ELT2 de Merrill Lynch *
AA  AA+ AA  AA- A A+ A A- BBB BBB+ BBB BBB-

Maximo - - - - 1475 1400 1475 1305 1740 1740 1520 1325
Promedio - - - - 1005 870 1085 975 1155 1160 1135 1235
Minimo - - - - 620 620 785 745 820 820 940 1140

1. Spread de asset swap calculado a fecha de primera call, para emisiones con opcion call
comprendida entre 2013 y 2017

2 “Euro Tier | Index” de Merrill Lynch recoge participaciones preferentes Tier | emitidas por
bancos residentes y no residentes en la UE, denominados en EUR.
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3.2.3 Informacion de Bloomberg para referencias de indices Iboxx-Markit

Como tercera fuente de contraste, hemos tomado datos de spread de Bloomberg para
las emisiones de participaciones preferentes Tier | de los indices Iboxx-Markit, con
datos actualizados a 8 de mayo de 2009 (cerca de 70 emisiones). Se han utilizado
datos de cotizaciones multi-contribuidas de la citada fuente, en concreto, de
Bloomberg Trader Composite (CBBT), que refleja las mejores condiciones de oferta y
demanda del conjunto de entidades que proporciona cotizaciones.

El andlisis de niveles de spreads vs swaps calculados a fecha de primera opcion de
amortizacién anticipada, para emisiones de participaciones preferentes Tier | a distinto
plazo de primera call y rating de la emision, arroja similares conclusiones a los
realizados con indices de JP Morgan y Merrill Lynch (ver tabla 9):

Tabla 9: emisiones Tier | con call entre los afios 2013-2017, por rating de la emision:
resumen de niveles de spread vs swaps (asset swap) calculados a fecha de 12 call

Emisiones de Markit / Iboxx via Bloomberg !
AA  AA+ AA  AA- A A+ A A- BBB BBB+ BBB BBB-

Méximo - - - - 1430 1320 1355 1430 1915 1275 1915 1240
Promedio - - - - 910 945 920 890 1115 1020 1165 1250
Minimo - - - - 600 725 715 690 750 750 833 1215

1. Spread de asset swap calculado a fecha de primera call, para emisiones con opcion call
comprendida entre 2013 y 2017

3.2.4 Spreads a vencimiento para referencias de indices JP Morgan, Merrill Lynch e
Iboxx/Markit Financials.

En los puntos 3.2.1. a 3.2.3. hemos reflejado informacién de fuentes que
consideramos fiables para spreads vs swaps calculados a fecha de primer ejercicio de
la opciébn de amortizacion que tiene el emisor, lo que es practica habitual en los
mercados de capitales para traducir en spreads los precios cotizados de emisiones en
mercado secundario.

No obstante, las actuales condiciones de mercado, definidas por una elevada
expectativa de muy alta probabilidad de no ejercicio de la opcion de amortizacion
anticipada (que sitla el valor de la opcion en practicamente cero), frente a la practica
comun hasta 2008 de ejercitar “siempre” dicha opcién, estdn introduciendo una
distorsibn muy importante a la hora de medir correctamente el riesgo de crédito de la
emision.

Para ilustrar este fendmeno, ponemos el ejemplo de un conjunto de emisiones de
deuda subordinada Lower Tier Il con rating genérico AA, denominadas en EUR, con y
sin opcion de amortizacién anticipada al quinto afio (tomamos datos del indice ELT2
de Merrill Lynch, compuesto por emisiones de deuda subordinada Lower Tier II).
Como puede observarse en el gréfico 4, el spread vs swaps de emisiones de deuda
subordinada con rating AA sin opcion call, calculado a vencimiento, resulta muy inferior
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al spread calculado para emisiones con el mismo rating y con opcién de amortizacion
situada cinco afios antes del vencimiento.

De esta forma, aunque la convencidon de mercado secundario sea en las emisiones
con call determinar el spread vs swaps asumiendo que se ejercitara la call, el spread
vs swaps con el que medir el riesgo de crédito del instrumento y actualizar el valor de
los flujos de pago futuros, se corresponde en la practica con el calculado a
vencimiento.

Gréfico 4: emisiones Lower Tier Il con call al quinto afio vs emisiones sin call. Spread
vs swaps (asset swap) calculado a la call y a vencimiento.
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Vencimiento (afios)

En las emisiones de participaciones preferentes Tier | se produce algo similar: el
mercado traduce, por convencion, el precio cotizado en spreads vs swaps calculados a
fecha de primera call; mientras que, para valorar y descontar flujos se precisa el
spread a vencimiento (en este caso, a perpetuidad).

Para obtener spreads vs swaps a vencimiento en participaciones preferentes, hemos
obtenido de Bloomberg cotizaciones de rentabilidades, bid y ask, a vencimiento, para
las emisiones incluidas en los indices SUSI JP Morgan Tier I, ET10 de Merrill Lynch e
Iboxx/Markit Financials (las emisiones de Tier I) exceptuando las de emisores no
pertenecientes a la UE. Se ha utilizado la contribucibn denominada “Composite
Bloomberg Bond Trader o CBBT”, que refleja las cotizaciones ejecutables de mas
reciente actualizacion.

Se han obtenido datos correspondientes al periodo comprendido entre el 3 de octubre
de 2008 y 8 de mayo de 2009, con periodicidad semanal, para cada una de las
emisiones de participaciones preferentes arriba mencionadas, clasificAndose en
funcién de su rating. Una vez obtenidas las rentabilidades de oferta (ask) y demanda
(bid) a vencimiento, hemos calculado spreads vs swaps minimo, maximo, mediano y
promedio para cada uno de los ratings, tomando como referencia o tipo base, el tipo
IRS del EUR a 30 afios.
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Los resultados para los conjuntos de emisiones seleccionadas de cada indice se
exponen en la tabla 10. Como puede extraerse de la comparacion de estos spreads a
vencimiento con los spreads a la call (puntos 3.1.1. a 3.1.3.), estos son muy inferiores
a aquellos, siendo la diferencia debida a la forma en la que se calcula uno y otro
spread (“a la call” versus, en este caso, “a vencimiento”)

Tablas 10 a 'y b: spread vs swaps a vencimiento, bid y ask, para emisiones de
participaciones preferentes Tier | y primer ejercicio de la call entre 2013 y 2017.

BID indices SUSI de JP Morgan *

AA AA+ AA AA- A A+ A A- BBB BBB+ BBB BBB-
Maximo - - - - 485 365 375 485 1025 535 1025 -
Promedio - - - - 345 310 315 365 620 425 720 -
Minimo - - - - 275 275 280 295 380 380 520 -

indice ELT2 de Merrill Lynch *
AA AA+ AA AA- A A+ A A- BBB BBB+ BBB BBB-

M&ximo - - - - 470 390 470 460 1030 770 1030 -
Promedio - - - - 340 305 315 360 615 540 685 -
Minimo - - - - 280 280 285 290 380 380 515 -

Emisiones de Markit / Iboxx via Bloomberg !
AA  AA+ AA  AA- A A+ A A- BBB BBB+ BBB BBB-

Maximo - - - - 475 300 370 475 900 760 900 -
Promedio - - - - 330 280 305 350 610 515 680 -
Minimo - - - - 260 260 280 275 390 390 510 -
ASK indices SUSI de JP Morgan *
AA  AA+ AA  AA- A A+ A A- BBB BBB+ BBB BBB-

Maximo - - - - 535 395 405 525 1045 620 1045 -
Promedio - - - - 375 345 350 425 700 490 800 -
Minimo - - - - 310 310 320 330 425 425 535 -

indice ELT2 de Merrill Lynch *
AA AA+ AA AA- A A+ A A- BBB BBB+ BBB BBB-

Maximo - - - - 545 410 511 545 1040 800 1040 -
Promedio - - - - 390 355 365 420 690 635 740 -
Minimo - - - - 320 320 320 325 430 430 535 -

Emisiones de Markit / Iboxx via Bloomberg !
AA  AA+ AA  AA- A A+ A A- BBB BBB+ BBB BBB-

Maximo - - - - 535 325 405 535 1110 800 1110 -
Promedio - - - - 370 320 340 415 700 575 785 -
Minimo - - - - 295 295 310 320 450 450 575 -

1. Spread de asset swap calculado a fecha de primera call, para emisiones con opcién call
comprendida entre 2013 y 2017

Como puede comprobarse a partir de las tablas 10 a y b, la media de spreads vs
swaps a vencimiento para el promedio de emisiones, de las tres fuentes analizadas,
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con rating A2/A/A por Moody's, S&P y Fitch se situaria, a 8 de mayo de 2009, en la
horquilla definida por 312-352 pb (bid y ask).

Igualmente puede comprobarse a partir de las tablas 10 a y b, que la media de
spreads vs swaps a vencimiento para el promedio de emisiones, de las tres fuentes
analizadas, con rating A3/A-/A- por Moody'’s, S&P y Fitch se situaria, a 8 de mayo de
2009, en la horquilla definida por 358-420 pb (bid y ask).

Para el hipotético caso de un emisor con ratings de participaciones preferentes a
caballo entre A2/A/A 'y A3/A-/A-, este promedio de fuentes para los spreads vs swaps
a vencimiento medios se situaria en 335-386 pb (bid y ask). Estos niveles se
corresponden con las medias simples de los promedios, bid y ask, para emisiones de
participaciones preferentes con ratings A2/A/A 'y A3/A-/A- citadas arriba.

Documento para uso interno de “la Caixa”, asi como para su presentacion a CNMV 'y
sSu mencion y anexo en la nota de valores”
19



4. Conclusiones

No hay emisiones recientes similares en el mercado mayorista con las que comparar
la emision planteada por “la Caixa”. Tan s6lo se ha realizado una emision desde el
verano de 2008, denominada en USD y por parte de una entidad bancaria residente en
Japon, que consideramos no es comparable.

La comparacién con emisiones minoristas no es el objeto de este informe. En todo
caso, hay que puntualizar que:

o el spread vs swaps a vencimiento calculado para la participacion preferente Tier |
de “la Caixa” (rating de emisor Aal por Moody’s, AA- por S&P y AA- por Fitch) se
encuentra en niveles inferiores a los niveles de emision en el mercado doméstico
minorista de otros emisores esparioles con peor rating de emisor (Caixa Galicia,
Caja Murcia, Caja Duero, Caja Espafia, Caja Cantabria y Caja Canarias).

o el spread vs swaps a vencimiento calculado para la participacion preferente Tier |
de “la Caixa” (340 pb) se encuentra en torno a 1,8 veces por encima del spread
fijado en la emisién de deuda subordinada realizada en enero de 2009 (emitida a
un spread vs swaps a vencimiento de 189 pb).

En relacién al mercado mayorista, los analisis realizados sobre el mercado
secundario mayorista para emisiones de participaciones preferentes Tier | con
vencimiento a perpetuidad y opcion de amortizacién al 5° afio, arrojan las siguientes
conclusiones:

o la media de spreads vs swaps a vencimiento para el promedio de emisiones, de
las tres fuentes analizadas, con rating A2/A/A por Moody’s, S&P y Fitch se situaria,
a 8 de mayo de 2009, en la horquilla definida por 312-352 pb (bid y ask).

o Igualmente puede comprobarse a partir de las tablas 10 a y b, que la media de
spreads vs swaps a vencimiento para el promedio de emisiones, de las tres
fuentes analizadas, con rating A3/A-/A- por Moody’s, S&P y Fitch se situaria, a 8
de mayo de 2009, en la horquilla definida por 358-420 pb (bid y ask).

o Para el hipotético caso de un emisor con ratings de participaciones preferentes a
caballo entre A2/A/A y A3/A-/A-, este promedio de fuentes para los spreads vs
swaps a vencimiento medios se situaria en 335-386 pb (bid y ask)

En conclusién, el spread vs swaps para la emision de “la Caixa” objeto de este
informe, si consideramos simplemente el “spread a vencimiento sin la call” (361,7 pb),
se encontraria en nuestra opinion dentro del entorno “razonable” de spreads que
definen los niveles promedio de spreads vs swaps a vencimiento para emisiones
de naturaleza y calidad crediticia similar en mercados mayoristas a principios de
mayo de 2009, y que se corresponde con la horquilla definida por 335 y 386 pb (bid y
ask).

Documento para uso interno de “la Caixa”, asi como para su presentacion a CNMV 'y
sSu mencion y anexo en la nota de valores”
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5. Disclaimer

Afi ha utilizado con su mejor criterio fuentes publicas de informacion que considera
fiables, no haciéndose responsable de los errores atribuibles a la calidad de los datos
proporcionados por las mismas.

Este informe se ha finalizado el dia 21 de mayo de 2009. El trabajo realizado no
incluye la actualizacion del informe por hechos u otras circunstancias que pudieran
producirse con posterioridad a la fecha de emision del mismo.

Este documento no refleja ninguna opinién sobre la conveniencia de invertir en este
instrumento ni sobre sus riesgos asociados. Asimismo, este documento es para uso

interno de “la Caixa”, o para su presentacion a CNMV y su mencién y anexo en la nota
de valores, sin que pueda utilizarse para ningun otro propaésito.

Fdo: Daniel Manzano Romero

Socio- Analistas Financieros Internacionales

Documento para uso interno de “la Caixa”, asi como para su presentacion a CNMV y
sSu mencion y anexo en la nota de valores”
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Emision de participaciones preferentes de la Caixa

Muy Senores Nuestros:

Atendiendo a su salicitud, a continuacidn les presentamos nuestro calculo del valor de una
posible emision de participaciones preferentes por parte de Caixa d’Estalvis 1 Pensions de
Barcelona (en adelante, la Caixa), con posibilidad de amortizacién anticipada desde el quinto
ano.

Objeiivo, alcance y otras consideraciones relevantes

El objetivo final de nuestra colaboracién ha sido ¢l calculo del valor de la emision de
participaciones prefecentes a perpetuidad dicigida al mercado minorista. Para ello, y sin animo
de exhaustividad, hemos realizado fundamentalmente los siguientes procedimientos:

1.- Célculo del rendimiento de un Floating Rate Note perpetuo, medido como spread sobre el
Euribor, equivalente a Ja estructura de la transaccion.

« Calcular el spread equivalente para un Floating Rate Note perpetuo del valor sobre
Euribor de los pagos fijos a pagar trimestralmente durante los dos primeros afios.

« Calcular el spread equivalente para un Floating Rate Note perpetuo del valor sobre
Euribor de los pagos fijos a pagar sobre el Euribor trimestralmente a partir del segundo
afio.

» Enrelacién al calculo del spread equivalente para un Floating Rate Note perpetuo del
valor de }as opciones de cancelacion trimestrales de toda la estructura, la existencia de
determinados elementos dificilmente valorables como son Jas condiciones del mercado
de crédito a la fecha de la opcion de amortizacidn anticipada, la demanda especifica para
este tipo de productos, las necesidades de capital del emisor asi como las exigencias
regulatorias por parte del Banco de Esparia, han motivado que la opcidn de cancelacion
no haya sido valorada.

« Con todos los calculos realizados en los pasos anteriores, calcular el spread que haria
equivalente la estructura propuesta con la que resultaria de un Floating Rate Note
perpetuo con rendimiento del Euribor més dicho spread (sin considerar la opcion de
cancelacion).
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2.- Razonabilidad del spread medido en puntos basicos sobre Euribor calculado en el punto
anterior respecto a una participacion preferente emitida por la Caixa.

» Calidad crediticia de )a Caixa segun las agencias de rating.

o Andlisis de Ja informacion disponible relativa al spread del CDS sobre 1a Caixa
correspondiente a los meses anteriores.

« Comparacion de los ratings, CDS y probabilidades de default de Ja Caixa con entidades
similares espafiolas y europeas.

»  Contraste del rendimiento planteado con emisiones recientes realizadas por otras
entidades en el mercado minorista.

» Contraste del rendimiento planteado con emisiones recientes realizadas por otras
entidades en el mercado mayorista.

» Contraste del rendimiento planteado con emisiones recjentes realizadas por la propia
entidad.

« Contraste del rendimiento planteado con la cotizacién del CDS.

Salvo mencidn expresa en contrano, la informacion de mercado para realizar nuestros analisis
se ha obtenido de Bloomberg.

Queremos remarcar que toda valoracion lleva implicitos, ademis de factores objetivos, otros
factores subjetivos que implican juicio y que, por lo tanto, los resultados obtenidos constituyen
anicamente una referencia, por lo que no es posible asegurar que terceras partes estén
necesantamente de acuerdo con las conclusiones del mismo.

Hemos identificado en este documento las fuentes de informacion utilizadas. Nt KPMG
Asesores, S.L. (en adelante KPMG), ni sus sociedades matriz, filiales, asociadas, o sociedades
controladas o sociedades de su red, ni sus socios y empleados, asumen responsabilidad alguna
en telacion con la informacién proporcionada por dichas fuentes.

Los resultados y dalos observados del pasado no parantizan el futuro rendimiento y condiciones
de mercado, ni son necesariamente indicativos del mismo. La informacion contenida en el
informe podria incluir resultados de analisis cuantitativos que representen potenciales sucesos
futuros que podrian o no acontecer y no constituira un analisis completo de los hechos
sustanciales de cada producto.

Por otra parte, debe tenerse en consideracién que en el contexto de un mercado abierto, pueden
existir spreads y precios diferentes para determinados instrumentos financieros, debido a
factores subjetivos como el poder de negociacién entre las partes o a distintas percepciones de
las perspectivas futuras.

Ademés debe considerarse que dada la actual situacion de los mercados y su complejidad, el
analisis sobre la razonabilidad del spread de este instrumento financiero y su valoracidn, se ha
basado en ciertas hipdtesis y asunciones, y en la utilizacién de determinados modelos. La
valoracién podria haber sido diferente caso de haberse considerado diferentes hipotesis y
asunciones o haber utilizado modelos diferentes.
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La informacién y las opiniones contenidas en el informe se exponen a titulo informativo y no
constituyen una recomendacién individual, invitacidn, oferta, solicitud u obligacion de
inversion, ni asesoramiento juridico, fiscal o de otro tipo, de ésta o cualquier olra operacion
financiera.

La informacion resefiada no tiene en cuenta ni normas fiscales ni contables que pudieran ser de
aplicacion para las contrapartidas. En consecuencia, KPMG no sera responsable de las
diferencias, si existen, entre sus propias valoraciones y las valoraciones a las que puedan
acceder terceras partes.

KPMG no serd responsable de ninguna pérdida financiera ni decisién tomada por terceros sobre
la base de la informacion contenida en este informe. En todo caso, cualquier inversor interesado
debera soljcitar el asesoramiento experto que sea necesario oblener, incluyendo cualquier
aspecto fiscal, legal, financiero o contable o cualquier otco asesoramiento especializado, al
objeto de venficar si los productos que se describen en este informe cumplen o son compatibles
con los objetivos y limitaciones particulares, asi como, en su caso, obtener una valoracion
independiente y particularizada del producto, sus riesgos y retcibuciones.

Descripcion de la operacion analizada

Las participaciones preferentes son un producto complejo y de caracter perpetuo. La presente
emision no constituye un depdsito bancario y, en consecuencia, no s¢ incluye entre las garantias
del Fondo de Garantia de Depositos.

Las caracteristicas principales de la emisidn de participaciones preferentes a emitir por la Caixa
para el mercado minorista sobre la que hemos realizado nuestros analisis son:

Erusor: La Caixa

Fecha de ermusion y desembolso: Mayo 2009

Importe: 1.500 millones de euros ampliables a 2.000 millones de euros

Rating del emijsor; AA-/AA-/Aal (resp. S&P/Fitch/Moody’s)

Rating provisional de la emision: BBB-+/A/Aa3 (resp. S&P/Fitch/Moody 's)

Mercado de cotizacion: AIAF

o Plazo: A perpetuidad, con opcidn de amortizacion anticipada trimestralmente a partir de tos
cinco anos desdc la fecha de desembolso, es decir a cada fecha de pago de cupon.

e Fdérmula del cupén:

e Del Ano | al Afio 2: 5,87 % fijo anual (6,00% TAE), que se pagara trimestralmente.

» Del Ano 3 en adelante: Euribor 3 meses + 350 pbs. que se pagara trimestralmente.

s Se fijara y se pagara ¢l cupdn de manera trimestral.

e La distribucion de 1a retribucidn de las participaciones preferentes emitidas por la Caixa
esta condicionada a Ja obtencion de beneficio distribuible suficiente y a las limitaciones
impuestas por la normativa bancaria sobre recursos propios. Si por estas razones no se
pagaran en todo o en parte las retribuciones correspondientes a los titulares de estas
participaciones prefererites, se perdera el derecho a percibir dicha retribucion, no
teniendo por qué afectar al pago de Ja retribucidn futura.

s Opcidn de cancelacién: opcion de amortizacidn anticipada trimestralmente a partir de los
cinco anos desde la fecha de desembolso, a favar del emisor, es decir a cada fecha de pago
de cupén.

2009y20eaj1 4
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Equivalencia de la estructura

La estructura a analizar paga un tipo fijo del 5,87 % durante los dos primeros afios, y a partir del
segundo ano Eurbor 3 meses + 3,50 %. Los pagos se realizan de manera trimestral.
Adicionalmente existe la opcidn de cancelacién de toda la estructura por parte del emisor desde
el ano 5, de manera trimestral.

La estructura se descompone de la siguiente manera:

A. Importe fijo del 5,87 % durante los dos primeros afios

Los pagos que tienen lugar durante los dos primeros arios consisten en una cartera de ocho
bonos cupon cero de nominal 1'4675 (=5,87 % x 0'25 x 100), uno para cada fecha de pago de!
bono durante sus dos primeros afios de vida. Su valor equivale (calculado como suma de flujos
descontados), expresado como spread sobre un Floating Rate Note perpetuo, a un spread de,
aproximadamente, 38 pbs.

B. Spread fijo de 350 pbs sobre Euribor 3 meses desde el afio 3 en adelante

Los pagos que tienen lugar a partir del segundo afio dependen del Euribor 3 meses mas un
diferencial constante de 350 pbs. El valor del diferencial constante que se anade al Eunbor 3
meses en Jos pagos (rimestrales a partir del segundo afio a perpetuidad equivale {calculado como
suma de flujos descontados), expresado como spread sobre un Floating Rate Note perpetuo, a un
spread de, aproximadamente, 320 pbs.

C. Opciones de cancelacidon anticipada a partir del afio 5

La existencia de determinados elementos dificilmente valorables como son las condiciones del
mercado de crédito a la fecha de la opcidn de amortizacion anticipada, la demanda especifica
para este tipo de productos, las necesidades de capital del emisor asi como las exigencias
regulatonas por parte del Banco de Espana, han motivado que la opcidn de cancelacion no haya
sido valorada.

Pese a ello, hemos calculado a efectos informativos el rendimiento de las participaciones
preferentes en caso de cancelacidn anticipada en los anos S, 10, 20 y 30:

AinoS5 | Ano10 | Afo20 | Aiio 30
Pago fijo durante los dos primeros anos (5,87%) 183 100 6l 48
Spread a partir del afio 2 (350 pbs) 205 271 302 3i2
TOTAL 388 37 363 360

Adicionalmente, hemos analizado una posible distribucién de probabilidad para el CDS de la
Caixa a 10 anos, a efectos de identificar su eventual impacto en la ejecucién del derecho de
cancelacidn anticipada por parte de la entidad financiera:

En primer lugar, después de comprobar que la distribucion de probabilidades de los CDS
spreads de la Caixa no sigue una distribucién lognormal, se ha optado por la simulacion de

estos CDS spreads como una variable estocastica a partir de la transformacién de estos

spreads en intensidades de default. Dichas intensidades de default siguen el siguiente proceso

estocastico de Cox:
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dA = i(a = Al + oJAdW, (1)

donde, A es la intensidad de default simulada, X es la velocidad de reversion a la media, & es
el valor al que revierte la intensidad de default, o es la volatilidad histérica de las
intensidades de default y W es el proceso browniano.

El horizonte temporal mas lejano que podemos estimar con mayor precision y siendo
consistentes con los datos de mercado es el de 10 anos. El modelo se ha calibrado a partir de
los niveles actuales de CDS para deuda subordinada, con un nivel de reversion equivalente al
nivel medio del CDS para deuda subordinada de la Caixa y volatilidad trimestral de los CDS
de mercado.

Una vez simuladas las trayectorias de los CDS spreads a través de las intensidades de
default, se han calculado las probabilidades de que el CDS spread a 5 afios de la Caixa para
deuda subordinada fuera inferior o igual a un determinado spread en cada una de las fechas
de pago de cupdn del instrumento estudiado.

Se muestra a continuacion el grafico obtenido a partir de nuestro andlisis:

Distribucion de probabilidades de realizacidn de spreads
para deada senior para La Calxaa 10Y
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Partiendo de las asunciones antes descritas, se puede observar que la probabilidad de que dicho
spread esté por debajo de:

e 1325 puntos bisicos es inferjor al 61,60 %
e 350 puntos basicos es inferjior al 62,80 %
e 375 puntos basicos es inferior al 63,80 %
e 400 puntos basicos es inferior al 64,60 %

Como resultado del anélisis anterior sobre la valoracién de la estructura de las participaciones
preferentes planteadas se obtiene que el rango del rendimiento expresado como spread sobre un
Floating Rate Note perpetuo equivalente a la estructura de la transaccion, se encuentra
aproximadamente entre 350 pbs y 370 puntos basicos, sin tener en cuenta las opciones de
cancelacion.
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3. Analisis de la razonabilidad del rendimiento para una emision
de participaciones preferentes de la Caixa al mercado
minorista

3.1 Calidad crediticia de la Caixa

A. Ratings

A.l Ratings para deuda senior

Emisor
La Caixa AA- Aal AA-
Emisor Fitch Moody's S&P
Banco Santander AA Aal AA
BBVA AA- Aal AA
Banco Popular AA- Aa2 A+
Caja Madrid A Aal A
Bankinter A+ Aal A
Sabadell A+ Aa3 A
Caja Murcia A+ - -
CajAstur A - —
CAM A- A2 -
Bancaja A- A2 -
Banco Pastor - A2 -
Caixa Catalunya BBB+ A2 -
Caixa Galicia BBB+ A2 -
Sa Nostra A- - -

Ratings actuales de bancos esparioles (Datos: 06/05/2009)

Emisor Fitch Moody's
UBS A+ Aa2 A+
ING A+ Al A+
Credit Agricole AA- Aal AA-
Deutsche Bank AA- Aal A+
RBS AA- Al A
HSBC AA Aa2 AA-
Intesa SanPaolo AA- Aa2 AA-
Natixis A Aa3 A
HSH Nordbank A A2 A
Fortis A Al A

Raiings actuales de bancos vuropeos (Datos: 06/05/2009)
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A.2 Ratings para denda subordinada

Emisor Moody's S&P

Emisor Moody's
Banco Samander AA- Aa2 AA-
BBVA A+ Aa2 AA-
Banco Popular A+ Aal A
Cajua Madrid A Al A-
Bankinter A Al A-
Sabadell A Al A-
Caja Murcia A - -
Cajdstur A- - -
CAM BBB- A3 -
Bancaja BBB+ A3 -
Banco Pastor - A3 -
Caixa Catalunya BBB A3 -
Cuaixa Gulicia BR5- A3 -
Sa Nostra BBB~ - -

Ratings actuales de bancos espaioles {Datos- 06/05/2009)

Emisor Moody's &

UBS BB+ Aa3 A

ING A A2 A
Credit Agricole At Aa2 A+

Deutsche Bank A+ Aa? A
RBS A+ Bul A-
HSBC AA- Al A+
Intesa SanPaolo A+ Aa3 A+

Natixis A Al A
HSH Nordbank A- A3 A-
Fortis A A2 A-

Ratings actuales de bancos europeos (Datos. 06/05/2009)
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La Caixa
Emision de pariicipaciones preferentes de la Caiva
19 de mayo de 2009

A.3 Ratings para participaciones preferentes

Emisor Fitch Moody's S&P
La Caixa A Aa3 BBB+
Emisor Moody's
Banco Santander A+ Aa3 A-
BBV A A Aa3 A-
Banco Popular A Al BBB
Caja Madrid A- A2 BBB-
Bankinter A- A2 BBB-
Sabadell A- A2 BBB-
Caja Murcia A- - -
CajAstur BBB+ - s
CAM BBB Baal -
Bancaja BBB Baal -
Banco Pastor - Baal -
Caixa Catalunya BB Baal -
Caixa Galicia BB Baal -
Sa Nostra BBB - -

Ratings actuales de bancos espanoles (Datos- (06/05/2009)

Emisor Fitch Moody's
UBS BB Al A-
ING BBA- A3 A-
Credit Agricole A Aa3 A
Deutsche Bank A Aul A-
RBS BB- Bul BBB+
HSBC At A2 A
Intesa SanPaolo A Al A
Natixis A- A3 A-
HSH Nordbank BBB+ Baal BBB+
Fortis A- A3 BBB+.

Ratings actuales de bancos europeos (Datos. 06/05/2009)

Como se puede observar en las tablas anteriores, Ja Caixa dispone de ratings semor AA- en
S&P vy Fitch, y Aal en Moody’s; mientras que el rating para emisiones subordinadas de la
Caixa seria de A+ por S&P y Fitch, y Aa2 en Moody's, y para emisiones preferentes de
BBB+ por S&P, A por Fitch, y Aa3 por Moody’s. Es una de las entidades financieras
espanolas con mejores calificaciones crediticias; y una de las mas destacadas a nivel
internacional. Destaca que recientemente ha sido revisado y confirmado su rating por Fitch.
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B. CDS (Credit Defanlt Swaps) y probabilidad de default

Un CDS es un producto que permite proteger al comprador del mismo de impagos por parte
de un cierto emisor, para lo que paga una prima, denominada spread del CDS. A mayor
prima, mayor riesgo de impago por parte del emisor.

E) siguiente grafico refleja la evolucidn de los spreads de los CDS desde el 01/07/2008 para
el CDS senior 5 afios y 10 anos, y para el CDS subordinado 5 anos y 10 arios de la Caixa.
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A continuacién facilitamos la cotizacion de las primas de los CDS sentor S afos y 10 arios, y
CDS subordinados S anos y 10 anos de varias entidades financieras a nivel nacional y europeo,
y su diferencia con el mvel correspondiente a la Caixa:

CDS S5Y DEUDA SENIOR

Entidad CDS 5Y Dif vs La Caixa
La Caixa 200,1 0
Banco Santander 79,86 -120,24
BBVA 79,86 -120,24
Banco Popular 208,54 8,44
Caja Madrid 244,89 4479
Bankinter 247,94 47.84
CAM - -
Bancaja 603,33 403,23
Banco Sabadell 251,67 51,57
UBS 144,92 -55,18
ING 84,43 -115,67
Credit Agricole 91,9 -108,2
Deutsche Bank 95,71 -104,39
RBS 145,22 -54,88
HSBC 86,68 -113,42
Intesa SanPaolo 74,55 -125,55
Natixis 237,87 37,77
HSH Nordbank - -
BNP 70 -130,1

CDS 5Y para deuda Senior de las principales entidades financieras
(Datos: 08/05/2009)
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CDS 10Y DEUDA SENIOR

Entidad CDS 10Y Dif vs La Caixa
La Caixa 195,65 0
Banco Santander 72,96 -122,69
BBVA 75,5 -120,15
Caja Madrid 191,02 -4,63
Bankinter 228,08 32,43
Bancaja 248,55 52,9
Sabadell - -
Banco Popular 554 358,35
UBS 2425 46,85
ING 140,17 -55,48
BRV A 80,51 -115,14
BNP 93,67 -101,98
Deutsche Bank 92.27 -103.38
RBS 142,11 -53.54
HSBC 83,08 -112,57
Barclays 71,32 -124,33
1. SanPaolo 227,56 3191
Natixis - -
HSH Nordbank 68,58 -127,07

CDS 10Y para deida Senior de las principales entidades financieras
(Datos. 08/015/2009)

CDS 5Y PARA DEUDA SUBORDINADA

Entidad CDS 5Y Dif vs La Caixa
La Caixa 376,67 0
Banco Santander 130,68 -245,99
BBV A 135,1 -241,57
Banco Popular - -
Caja Madrid 378,81 2,14
Bankinter - -
CAM - -
Bancaja 818.75 442,08
Banco Sabadell - -
UBS 171,12 -205,55
ING 145,82 -230.85
Credit Agricole 113.5 -263,17
Deutsche Bank 150.9 -225.77
RBS 377,34 0,67
HSBC 138,02 -238,65
Intesa SanPaolo - -
Natixis 3713 -5,37
HSH Nordbank - -
BNP 98,83 -277,84

CDS SY paru deuda Subordinada de lus principales enndades financieras
(Datos: 018/05/2009)
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CDS 10Y PARA DEUDA SUBORDINADA

Entidad CDS 10Y Dif vs La Caixa
La Caixa 367,03 0
Banco Santander 123,94 -243,09
BBVA 125,02 -242.,01
Banco Popular - -
Caja Madrid 370,34 3,31
Bankinter - -
CAM -
Bancaja - -
Banco Sabadell - -
URS 161,06 -205,97
ING 137,36 -229,67
Credit Agricole 107,2 -259,83
Deutsche Bank 144,73 -2223
RBS 363,07 -3,96
HSBC 130,47 -236,56
Intesa SanPaolo - -
Matixis 353,13 -13,9
HSH Nordbank - -
BNP 95,72 -271.31

CDS 10Y para deuda Subordinada de las principales entidades financieras
(Datos: 08/05/2009)

A continuacidp facilitamos la comparacion de la evolucidn reciente de Jas primas de los CDS
senior 5 afnos entre la Caixa y entidades financieras similares a nivel nacional y europeo:
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OBSERVACION: En estas gréficas presemamos los spreads en puntos bésicos, siendo la
referencia la Caixa (en rojo)

CDS Sanior 5Y medios para deuda senlor por ratings de Fiteh
(Referencla: La Caixa, Raling: AA-)
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OBSERVACION: En estas grdficas se observan los CDS 5Y medios para deuda senior
comparados con la Caixa, que es la referencia, es decir, estd en base 100 y por eso es constante
en esta grdfica, lo cual no significa que se haya mantenido constante durante todo el periodo

CDS Senlor 5Y medios para deuda senlor por ratings de Fitch
(Base: La Caixa, Rating: AA-)
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En la siguiente 1abla, exponemos los spreads indicativos de las probabilidades de default de
diferentes entidades del mercado espaiiol y europeo en relacion a la Caixa para cada
vencimiento, que hemos establecido como base 100.

Probabilidades de default a 10Y

Emisor PD 10Y La Caixa
La Caixa 27.39% 100,00%
BBVA 11,94% 43,59%
Banco Santander 11,46% 4].84%
Caja Madrid 31.59% 115,33%
Bankinter 34,65% 126.51%
Bancaja 60,09% 219,.39%
Sabadell 33.31% 121.61%
Banco Popular 27.68% 101,06%
UBS 20.96% 76,52%
ING 12,67% 46,26%
Credit Agricole 14.65% 53.49%
BNP 10,92% 39.87%
Deutsche Bank 14,35% 52,39%
RBS 21,33% 77,88%
HSBC 13,01% 47.50%
Barclays 21.37% 78.02%
I. SanPaolo 11.30% 41,26%
Narixis 31,66% 115,59%
HSH Nordbank - -
Fortis 47.76% 174,37%
Probabilidades de default a 10Y de diferentes entidades

(Fecha:08/05/2009)

En todas estas tab)as y graficos se aprecia la notable reduccion en los niveles de CDS que se ha
producido desde el mes de marzo de 2009 hasta la fecha actual de emision de este informe.

Un hecho que contrasta esta afirmacién es que 1a posibilidad de que los principales Gobiernos
no puedan hacer frente al pago de sus deudas ha disminuido. Asi lo perciben los mercados y asi
lo muestran los credir defauli swaps (CDS), que han caido a sus niveles mas bajos desde ¢)
pasado mes de noviembre. Detras de este descenso se encuentra una mejora de las perspectivas
sobre la salud de las economias mundiales y la percepcidn de que la recuperacion econdmica
esta en camino. El indice Government Risk que elabora Credit Derivatives Research, y a cuyos
datos ha tenido acceso Forbes, muestra como los spreads han caido un 45% tras alcanzar
maximos en el mes de marzo. Este indicador mide el coste agregado de cubrirse frente al
impago de deuda de siete de las principales economias del mundo, mediante €l uso de CDS:
Estados Unidos, Reino Unido, Alemania, Francia, Espana, Italia y Japon. Segun este indicador,
los spreads pasaron, de media, de 33 puntos basicos en octubre de 2008 a los 129 puntos
basicos que alcanzaron a comienzos de marzo, para volver a caer en tormo a 70 a mediados de
abril.
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Dada la actual situacion de Jos mercados, las conclusiones obtenidas a partir del andalisis de los
CDS y probabilidades de default implicitas, deben interpretarse apropiadamente. A modo de
ejemplo, Credit Agricole presenta mejor nivel de CDS con iguales calificaciones crediticias que
la Caixa, 0o BBVA y Deutsche Bank, que presentan mejor nivel de CDS con unos niveles muy
similares de calificacién crediticia que la Caixa.

Adicionalmente, cabe resaltar que en los uitimos meses algunas entidades con peor rating
presentaban mejor cotizacion de CDS, y viceversa.

Anahzando los datos de la Caixa junto con los de entidades de rating similar, no observamos un
fundamento técnico de los mismos, ya que existe alta dispersion. Por ello entendemos que
pudieran existir movimientos especulativos en el mercado de CDS, que conducirian a “precios”
coyunturalmente volatiles v carentes de fundamento técnico.

Referencias comparables de spread en mercado mayorista para una
emision de participaciones preferentes de la Caixa

En la actualidad, debido a las condiciones econdmicas adversas, se han llevado a cabo muy
pocas emisiones primarias de deuda bancana en Esparia. Esta circunstancia dificulta el andlisis
comparativo sobre la razonabilidad del spread de la emjsion planteada por la Caixa, dada las
escasas referencias de las que se dispone.

Respecto al mercado secundario, la actual falta de liquidez ha provocado una reduccién
imporiante del numero de transacciones, lo que complica obtener a partir de este mercado datos
de referencia comparables y fiables.

Por lo tanto, para anahzar la razonabilidad de mercado del spread de la emisién planieada por la
Caixa, y dadas las limitaciones mencionadas anteriormente, vamos a realizar cuatro tipos de
analisis con la informacidn disponible:

3.2.1 Contraste con emisiones de mercado minorista

Hemos encontrado cinco referencias emitidas en el mercado mayorista a finales del afio 2008 y
principios del afio 2009. Sus caracteristicas principales son:

Emisor Rating Importe (mm) Vencimiento Cupdn Callable

BBVA AA-/Aal/AA 1.000 Perpetuo 6.5% (%) 2013

(*) 6.5% los dos primeros anos; a paruf del ano 3, paga Eunbor 3 meses con un floor de 3,5% y opciones de
cancelacion anticipada a partir det quinto aio

Emisor Rating Importe {(mm) Vencimiento  Cupin Callable

- - - - LaCaixa  AA-/Aal/AA- 2.500 28/02/2019 6,0%(*)  28/02/2014

(*) 6°0% el primer ailo. a partir de! afo 2 paga Euribor 3 meses - 200 pbs con un floor sobre ¢l 1otal dc intereses de
4,0% y un cap sobre el total de intereses de 6,5%.y opciones de cancelacién a partir del quinto afo

Emisor Rating Importe (mm}) Vencimiento Cupén Callable

- - - - Banco Sabadell A2/A- 300-500 Perpetuo 6,5%(*) 2014

(*) 6°5% los dos primeros afios: a partir del afio 3 paga Euribor 3 meses + 250 pbs con un floor de 4,5% y opciones
de cancelaciéon a partir del quinto avo
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Emisor Rating Importe (mm) Vencimiento Cupon Callable

- - - - Banco Popular A+ A 300-600 Perpetuo 6,75%(*) 2014

(*) 6°75% los cinco primcros anos; a parnr del afo § paga Euribor 3 meses + 150 pbs con un floor sobre ¢l total de
witereses de 4,0%.y opciones de cancelzcion a partir del quinto ario

Emisor Rating Importe (mm) Vencimiento Cupon Callable

- - - - Caja Murcia A- 100-150 Perpeluo E-+4.45%(%) 2014

(*) A partir del afio | paga Euribor 3 meses + 445 pbs. con un floor de 5.50% y opciones de cancelacion a partir del
quinto aro

De manera similar a la emision propuesta por la Caixa, hemos calculado el rendimiento
equivalente, expresado como spread sobre un Floating Rate Note al vencimiento o a
perpetuidad, a la estructura de las transacciones mencionadas, a fecha actual. Para ello, hemos
considerado un multiplicador entre las rentabilidades observadas en el mercado secundario para
deuda subordinada y participaciones preferentes, obtenido a través de un analisis para varias
entidades espanolas.

Tomando en cuenta las emisiones mencionadas, y considerando las diferencias en producto
emitdo y rating, asi como la evolucién de los mercados, consideramos que el spread de la
emision planteada por la Caixa es razonable comparado con las emisiones antes mencionadas.

3.2.2 Contraste con emisiones de mercado mayorista

Hemos encontrado una referencia emitida en el mercado nacional mayorista a finales del afio
2008 y principios del afio 2009 comparable con la emision planteada por la Caixa, pese a
tratarse de deuda subordinada. Sus caracteristicas principales son:

Emisor Rating  Importe (mm)  Vencimiento Cupon Callable

ES0214600233  Caja Murcia A 50 30/12/2018 E+275pb (***)  31/12/2013

(***) step up de 50 puntos basicos a partr del quinto ano, coincidiendo con 1a opcién de cancelacién

Adicionalmente, recientemente varias entidades espanolas han realizado emisiones de deuda
sepjor al mercado mayorista, destacando:

I. BBVA, que emitié hace unos meses a 180 pbs sobre mid swap, y recientemente (a
finales de abril de 2.009) ha colocado una emision de bonos a tres afios sin aval del
Estado por importe total de 2.000 millones de euros (la demanda superé los 4.000
millones) a 150 pbs sobre mid swap — confirmando la tendencia bajista en los niveles de
spreads,

2. Banesto que ha colocado recientemente (1ambién a finales de abril de 2.009) una
emision de bonos de deuda senior a tres afios por importe de 1.000 millones de euros sin
aval del Estado a ] 80 pbs sobre mid swap,

3. Banco Santander gue ha colocado recientemente (a principios de abril de 2.009) una
emision de bonos de deuda senior a dos afios por importe de 1.250 millones de euros sin
aval del Estado a 150 pbs sobre mid swap.
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Recientemente Banco Santander ha emitido cédulas hpotecarias con un plazo de amortizacion
de S anos con un tipo de interés mid swap mas un diferencial de 120 puntos basicos. La Caixa
también ha colocado una emision con caracteristicas practicamente analogas (incluyendo su
rentabilidad). El importe colocado en cada una de estas emisiones ha superado los 1.000
millones de euros (en concreto, 1.250 millones de euros para La Caixa y 1.500 millones de
euros para Banco Santander).

Ademds, hemos encontrado seis referencias emitidas en el mercado mayorista internacional a
finales de) ano 2008 y principios del afio 2009. Sus caracteristicas principales son:

o Importe Emision 5 thetd) Nivel P
Emisor Vencimiento - Cupdn
{mm) emision
XS0405121368 BNP Aal/AA+ 1.500 08/12/20008  16/12/2013 E+160pb 5%
e . Importe E-mision 2 00, Nivel e
Emisor Rating Vencimiento e Cupdn
(mm) emision
Intesa 10/12/2000
XS0405713883 - Aa2/AA- 1.250 8 19/12/2013 E-+195pb 5.375%
SanPaolo
e . Importe Emisidn e g Nivel g ¢
Emisor Rating Vencimiento e Cupoén
(mm) enusion
Societ 05/12/20008
X$0404950078 octe T Aa2/AA- 1,000 10/12720013  E+185pb  5,125%
cneralc

1% ; Importe Emision iy, ool ] i
Emisor Rating Vencimiento  Nivel emision  Cupdn

(mm)
XS0405872762 Credit Suisse  Aal/A+ 850 11/12/20008 16/05/2014 E+270pb 6.125%

- o ",y Importe Emision s 5 Se3 Fe
Emisor Rating Vencimiento  Nivel emision  Cupin

{(mm)
FROO10709097 HSBC France Aa3/AA 1.500 07/01/20009 15/01/2014 E+175pb 4,875%

Importe Emision

Emisor Rating oW Vencimiento  Nivel emision Cupén
{mm)

XS0408165008  Unicredito  Aal/A+ 1.000 07/01/20009  14/01/2014 E+210pb 5,25%

El rating previsto para la emision de participaciones preferentes de la Caixa seria de
BBB+/A/Aa3 (segin S&P/Fitch/Moody's). ST comparamos ¢! rendimiento de las emisiones en
mercados mayoristas con rating similar al de la participacidn preferente de la Caixa, nos
encontramos que Ja emision de Unicrédito y de HSBC France presentan uno de los ratings igual
a la emisién de la Caixa, y el otro algo superior, con 210 pbs y 175 puntos basicos
respectivamente en el momento de su emision. El resto de emisiones presentan mejores ratings
que la participacion preferente prevista por la Caixa.

Cabe destacar respecto a 1a emision de Credit Suisse, que consideramos que no es representativa
y que se sitda fuera de rango debido a la percepcion de su alta exposicién a los segmentos de
banca de inversion.
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Por lo tanto, tomando en cuenta las emisiones mencionadas, y considerando las diferencias en
producto emitido y rating, asi como la evolucion de los mercados, consideramos que el spread
de la emision planteada por la Caixa es razonable comparado con las emisiones antes
mencionadas.

3.2.3 Contraste con otras emisiones de ]a Caixa

Hemos buscado otros titulos emitidos por Ja Entidad (adicionales a la emisién de deuda
subordinada y cédulas hipotecarias ya comentadas), para analizar Ja coberencia entre su
rendimiento y el rendimiento de la emisidn de participaciones preferentes planteada por la
Caixa. Hemos encontrado los siguientes titulos, de los cuales adjuntamos a continuacion sus
principales caracteristicas (informacidn obtenida a partir de Bioomberg):

Moodys Fitch S&P YTM Vencimiento Divisa
EH381757 Corp Aaa - AAA 5.589 13/06/2038 EUR
EF799588 Corp Aaa - AAA 4,457 02/02/2037 UsD
ED814406 Corp Aaa - AAA 566 17/02/2025 EUR
EF504119 Corp Aaa - ABA 5.496 26/01/2022 EUR
EF239248 Corp Aaa - AAA 5.388 18/01/2021 EUR
ED561769 Coarp A21 AA- AA- - 18/08/2019 EUR
EG485981 Corp Aaa - AAA 5022 04/06/2019 EUR
ED199598 Corp Aaa - AAA 4,78 31/10/2018 EUR
EF228576 Corp Aaa - AAA 2,621 08/01/2018 EUR
EH222225 Corp - - - - 30/09/2017 EUR
EG580986 Corp - - AAA 2,567 30/03/2017 EUR
EG580952 Corp - - AAA 2,569 23/03/2017 EUR
EG644437 Corp Aaa - AAA 2,587 20/03/2017 EUR
EG580924 Corp - - AAA 2,567 20/03/2017 EUR
EF504107 Corp Aaa - AAA 4,74 26/01/2017 EUR
EF850853 Corp Aaa - AAA 2,563 28/11/2016 EUR
E£G227208 Corp - - - - 30/09/2016 EUR
£G226884 Corp - - - - 30/06/2016 EUR
EF482775 Corp Aaa - AAA 2,503 16/06/2016 EUR
EF112879 Corp Aaa - AAA 4,479 05/10/2015 EUR
EF115588 Corp Aaa - AAA 5,945 30/09/2015 GBP
£F239260 Corp Aaa - AAA 4,17 30/06/2014 EUR
EGS8G872 Corp - - AAA 2.501 20/06/2014 EUR
ED199454 Corp Aaa - AAA 3,867 31/10/2013 EUR
EF754786 Corp Aaa - AAA 2,509 18/10/2013 EUR
£G226596 Corp Aza - AAA 2,509 20/0812013 EUR
E£F496009 Corp Aaa - AAA 2,508 20/06/2013 EUR
EF495937 Corp - - AAA 4,702 20/06/2013 uso
EH210334 Corp Aaa - - 2,684 26/02/2013 EUR
EC758854 Corp Aaa - AAA 3.499 21/111/2012 EUR
EC638341 Corp Aa2 - A+ - 220712012 EUR
EC537015 Comp Aa2 - A+ - 12/04/2012 EUR
EH432272 Corp Aaa - - 2,436 30/03/2012 EUR
EH705231 Cortp Aaa AAA AA+ 2,769 03/02/2012 EUR
EC511233 Corp Aa2 - - - 10/10/2011 EUR
EF683625 Corp Aaa - - 2,865 13/09/2011 EUR
EMH375842 Corp Aal - AA- 4,705 19/06/2011 EUR
EH333958 Corp Aaa - AAAS - 09/05/2011 EUR
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Moodys Fitch S&P YTM Vencimiento Divisa
EH782101 Carp Aa1 - AA- - 21/04/2011 EUR
E£C370183 Corp Aaa - AAA 2,731 05/04/2011 EUR
EC872834 Corp Aaa - AAA 2.36 04/03/2010 EUR
EF834186 Corp A3 AA- AA- 1.761 20/11/2009 EUR
EC185053 Corp - A+ - 2,112 04/10/2009 EUR
EGS511958 Corp Aal AA- AA- 2,951 28/05/2009 EUR
ED824252 Corp - - - - 28/05/2009 EUR

Dada la baja liquidez de dichos titulos, y su antigiiedad, no consideramos oportuno tenerlos en
consideracidn para nuestro analisis.

3.2.4 Contraste con CDS

Dada la actua!l situacion de los mercados, las conclusjones obtenidas a partic del analisis de los
CDS y probabilidades de default implicitas, deben interpretarse apropiadamente. A modo de
ejemplo, Credit Agricole presenta mejor nivel de CDS con iguales calificaciones crediticias que
la Caixa, 0o BBVA y Deutsche Bank, que presentan mejor nivel de CDS con unos niveles muy
similares de calificacjon crediticia que la Caixa.

Adicionalmente, cabe resaltar que en los ultimos meses algunas entidades con peor rating
presentaban mejor cotizacion de CDS, y viceversa.

Analizando los datos de la Caixa junto con los de entidades de rating similar, no observamos un
fundamento técnico de los mismos, ya que existe alta dispersion. Por ¢llo entendemos que
pudieran existir movimientos especulativos en el mercado de CDS, que conducirian a “precios”
coyunturalmente volatiles y carentes de fundamento técnico.

Por lo 1anto, debido a Ja actual situacién de mercado, Ja baja liquidez de los CDS de la Caixa, y
la alta componente especulativa de dicha cotizacién, ya que no se corresponde a operaciones de
cobertura real, dado que no existen emisiones de la Caixa con vencimientos en los plazos
equivalentes a los CDS negociados, consideramos que este apartado no permite alcanzar a
conclusiones fundamentales.

Asjmismo es de destacar que Banco de Espania, que inicialmente planteaba vincular el coste de
sus avales al CDS, finalmente ha modificado sustancialmente la formula para el calculo del
coste de dichos avales, que finalmente se basa en una media de cotizaciones de CDS desde el |
de enero de 2007 hasia agosto 2008, 1o que en la practica supone la aplicacion de spreads muy
inferiores a las actuales cotizaciones de CDS.
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CONCLUSION

En base a los analisis realizados, y a los unicos y exclusivos efectos de actuar en calidad de
entidad independiente en relacién a la emisién prevista por la Caixa en el mercado minorista
espanol, consideramos que la emision mencionada presenta un spread equivalente que estd en
un rango de mercado razonable en la sjtuacion actual de mercado.

El trabajo se ha realizado durante los dias del | de mayo de 2009 al 19 de mayo de 2009.
Nuestro trabajo no incluye la actualizacion de nuestro informe por hechos u otras circunstancias
que pudieran ocurrir con posterioridad a la fecha de emisian del mismo.

Este informe y nuestros analisis se han realizado para el fin indicado en el apartado
correspondiente, por lo que este informe no puede ser utilizado para ningin otro propésito.
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