Informe de gestion intermedio del Grupo Criteria CaixaHolding
correspondiente al primer semestre de 2015

A continuacion se presentan los datos y hechos mas relevantes del primer semestre de 2015, de forma
que pueda apreciarse la situacion del Grupo Criteria, y la evolucién de su negocio, asi como los riesgos y
las perspectivas futuras previsibles. Los estados financieros semestrales resumidos consolidados del
primer semestre del ejercicio 2015 del Grupo Criteria, a los cuales este Informe de Gestidon
complementa, han sido elaborados segln las Normas Internacionales de Informacién Financiera
adoptadas por la Unién Europea (NIIF-UE) y toman en consideracion la Circular 4/2004 del Banco de
Espafia, de 22 de diciembre, y posteriores modificaciones.
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1. ENTORNO MACROECONOMICO

1.1. Situacion Actual

En el primer semestre de 2015, el crecimiento de la economia global siguié a buen ritmo, gracias al
apoyo del efecto expansivo del abaratamiento del petrdleo y la laxitud de la politica monetaria. En este
entorno de recuperacién de la economia mundial, las divergencias entre paises son, no obstante, de
calado.
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Entre las economias avanzadas, los indicadores de actividad de EE. UU. sugieren una recuperacion
apreciable del crecimiento y la prolongacién de la inflacién contenida y del dinamismo laboral en el 2T
2015, tras un 1T atipicamente débil. Destaca especialmente el hecho de que en mayo se crearan
280.000 puestos de trabajo netos, una cifra por encima de lo esperado y del nivel de los 200.000,
indicativo de un mercado fuerte. Con estos datos, esperamos que la Reserva Federal empiece a subir el
tipo de referencia en otofio, y que después continte la senda de normalizacién monetaria de forma
gradual. Por otro lado, Japén tendrd un crecimiento modesto en 2015 por las dificultades que esta
encontrando a la hora de activar el consumo privado.

Entre los paises emergentes, China, uno de los motores del crecimiento mundial, se encuentra inmersa
en una transicién, ardua pero necesaria, hacia un modelo de producciéon mas sélido y de mayor calidad.
En este contexto, la moderacidn de las tasas de avance del PIB se percibe como un subproducto de este
cambio de modelo. En cuanto a la situacion de los paises emergentes con mas desequilibrios (fiscal, de
la inflacién y del saldo corriente) y, por tanto, mas vulnerables, Brasil y Rusia sobresalen por su mal
comportamiento. Ambos registraron caidas de la actividad de cierta intensidad en los compases iniciales
del afio, que tienen visos de continuar en lo que queda de ejercicio. En Brasil, el banco central se vio
obligado a subir el tipo de intervencién por la elevada inflacidon en un entorno de crecimiento negativo.

En la eurozona, la recuperacién econdmica se ha ido afianzando durante los primeros seis meses del
afo, apoyada, sobre todo, por el empuje de la demanda interna, que cuenta con unos vientos de cola
favorables: el bajo precio del petrdleo, la depreciacién del euro y la mejora de las condiciones de
financiacién. Todo ello ha favorecido el fortalecimiento de las perspectivas econémicas a corto plazo.
Grecia es la excepcidn a esta mejoria generalizada. El nuevo episodio de incertidumbre politica se ha
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traducido en un severo deterioro de las condiciones macroecondmicas y financieras del pais heleno. De
todas formas, a diferencia de lo ocurrido en 2012, el contagio al resto de la eurozona, y especialmente a
los paises de la periferia, estd siendo muy limitado. Los factores que actuan de cortafuegos son
multiples: el compromiso del Banco Central Europeo (BCE) con la defensa del euro es ahora mucho mas
creible que en 2012, como también lo es el de los principales paises de la eurozona en seguir
construyendo un marco institucional mas robusto a nivel europeo. También estan ayudando la menor
exposicidn de la banca europea a los activos financieros griegos y la mejora del cuadro macroeconémico
de los paises de la periferia, por los esfuerzos de los ultimos afios en la reduccién del déficit publico y
por la implementacién de reformas estructurales que han mejorado su capacidad de crecimiento a largo
plazo.
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La economia espafiola mantuvo el buen ritmo de recuperacion en la primera mitad de 2015. Tras el
intenso avance del PIB registrado en el 1T 2015, del 0,9% intertrimestral, los indicadores de actividad de
los ultimos meses sefalan que el crecimiento del PIB conservd el buen tono en el 2T. Ello justifica que
revisemos al alza la prevision de crecimiento del conjunto del afio hasta el 3,1%, a pesar de que
esperamos que la economia se desacelere moderadamente en el segundo semestre y en 2016, a causa
del paulatino agotamiento de los factores de apoyo temporal (petréleo y depreciacién del euro, en
particular).
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En el 2T, la inversién empresarial y el consumo privado siguieron siendo los motores del crecimiento. La
creacion de empleo de los ultimos meses ha permitido que el gasto de los hogares aumentara
significativamente. Asi, en el 2T, la tasa de variacion interanual del nimero de afiliados a la Seguridad
Social fue del 3,5%, en promedio. Aunque los datos de junio muestran una desaceleracién del ritmo de
aumento del empleo, acorde con la ralentizacion esperada del dinamismo de la actividad econdmica,
prevemos que la recuperacidon del mercado laboral no serd pasajera. En cuanto a la evolucién de los
precios, cabe destacar que la inflacién volvié a terreno positivo en junio. El incremento del consumo
privado de los Ultimos meses se esta trasladando, poco a poco y como estaba previsto, a incrementos de
los precios. En concreto, el IPC registrd una variacion del 0,1% interanual en junio, lo que supone un
aumento de tres décimas respecto a la tasa del mes anterior.

Afiliados ala Seguridad Social
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Fuente: "la Caixa" Research, a partir de datos del Ministerio de Empleo y Seguridad Social.

La mejora del mercado laboral también estd apoyando al sector inmobiliario, que muestra signos de
recuperacién, algo que se observa sobre todo en el ambito de la demanda: la compraventa de viviendas
avanzo6 un 9,8% interanual en abril (segln el acumulado de 12 meses). Este mercado también se estd
beneficiando de unas condiciones financieras mas favorables, que estan facilitando el crecimiento de la
nueva concesion de crédito a hogares para la compra de vivienda (entre enero y abril, los nuevos
créditos aumentaron un 15,2% respecto a los mismos cuatro meses del afio anterior). Mientras la
demanda gana traccién, la actividad en la construccién se mantiene mas rezagada, debido al elevado
nivel de stock de viviendas vacias por vender. Aun asi, la caida de los precios de la vivienda parece haber
tocado fondo.

En cuanto a la evolucion del sector exterior, el superavit por cuenta corriente siguid acrecentandose y se
situd en el 1,0% del PIB en abril. Por lo que respecta a los bienes, las exportaciones crecieron
significativamente, favorecidas por la demanda procedente de la eurozona y del resto de la UE. Las
importaciones también avanzaron, pero lo habrian hecho mucho mds de no haber sido por el descenso
del precio del crudo, que estd comportando un importante ahorro en la factura importadora. El
componente de los servicios sigue siendo de gran apoyo a la balanza comercial, gracias al excelente
comportamiento del turismo. Este afio se espera batir una nueva marca anual, por encima de los 65
millones de 2014. Considerando los buenos datos y las perspectivas de que esta tendencia se afiance en
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lo que queda de afio, prevemos que en 2015 el saldo corriente se situara en el 1,5% del PIB (en 2016
descenderd hasta el 1,2%, al deshacerse el impacto positivo de la caida del precio del petréleo, lo que
encarecera de nuevo las importaciones).

1.2. Perspectivas

En el segundo semestre del ejercicio 2015, se espera que el crecimiento mundial en el conjunto del afio
siga siendo robusto, alrededor del 3,3% anual. No obstante, esta tasa es ligeramente inferior a la que se
consideraba hace unos meses. Ello se debe, fundamentalmente, a que dos de los principales paises
emergentes, Rusia y Brasil, estan registrando recesiones mas fuertes de lo esperado, y a que los motores
del crecimiento mundial, EE. UU. y China, arrancaron el afio con un tono algo mas débil de lo previsto.

Sin embargo, es preciso apuntar que, en el caso de EE. UU., se trata de un fendmeno temporal, ligado a
factores meteoroldgicos y a la huelga en los puertos de la costa este; y que, en China, la moderacion de
las tasas de avance es, de hecho, fruto de un cambio positivo hacia un modelo de crecimiento mas
moderado y sostenible. Ademas, durante la segunda mitad del afio la economia mundial seguird
recibiendo el apoyo del abaratamiento del petrdleo y de la laxitud monetaria. Por un lado, el
mantenimiento del nivel de produccién de crudo por parte de la OPEP favorecerd un petréleo barato, lo
cual también servird de ayuda a las economias avanzadas y a gran parte de las emergentes. Por otro
lado, la Reserva Federal de EE. UU. destacé en la reunién de junio que el ritmo de subidas de los tipos de
interés sera lento, a pesar del sélido crecimiento del PIB (prevemos una tasa del 2,7% anual en 2015
frente al 2,5% en 2014).

Crecimiento del PIB
8 Variacion interanual (%)

Mundo EE.UU. Japdn China Brasil Rusia Eurozona Alemania Francia Italia Espafia
m 2014 M Prevision "la Caixa" Research 2015

Fuente: "la Caixa Research", a partir de datos de Thomson Reuters Datastream.

En Japdn, las politicas expansivas de Shinzo Abe, conocidas como Abenomics, e iniciadas a principios de
2013 para sacar al pais del ciclo deflacionista y lograr un mayor crecimiento basado en el consumo
privado, siguen sin tener el éxito deseado. Las exportaciones y las importaciones son los componentes
que mas crecieron en el 1T (las primeras, favorecidas por la depreciacion del yen y la recuperacion de la
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economia global, y las segundas, por los esfuerzos de reconstruccién tras Fukushima y las compras
energéticas) y no hay sefiales de que este patrén vaya a cambiar durante los préoximos meses.

Entre los grandes paises emergentes, China crecera en torno al 6,7% anual en 2015 (7,4% en 2014). Por
tanto, la economia china seguira con la esperada desaceleracién gradual, fruto del cambio de modelo de
produccion en el cual se halla inmersa. Brasil y Rusia seran dos de los principales responsables de que la
mejora generalizada de la actividad mundial no vaya a mas este afio, ya que el primero tendra un leve
retroceso del PIB y la segunda caera en una intensa recesién en 2015, como consecuencia del descenso
del precio del crudo y de la incertidumbre geopolitica de Ucrania.

En la eurozona, se espera una aceleracién del crecimiento del PIB en 2015, con una tasa del 1,5% anual
(0,9% en 2014). Aparte de esta evolucién positiva, hay que sefialar, no obstante, que todavia no se ha
alcanzado una solucion a la crisis de Grecia, circunstancia que esta prolongando la situacion de
incertidumbre y, en consecuencia, también la volatilidad de los mercados financieros. Con todo, el
riesgo de contagio es mas contenido ahora que cuando tuvieron lugar los episodios de tensiones de los
afos 2011 y 2012, y, por tanto, no esperamos que las primas de riesgo de la deuda de otros paises
periféricos aumenten como resultado de la dilatacién de la inestabilidad en Grecia.

En Espafa los datos econdmicos siguen siendo buenos, lo que nos ha empujado a revisar al alza las
perspectivas de crecimiento en los Ultimos meses. Aun asi, los indicadores mas recientes apuntan a que
el ritmo de expansién podria moderarse en los proximos trimestres. De momento, la economia espafiola
parece en disposicion de capear esta etapa de mayor incertidumbre en la eurozona, por lo que
esperamos una tasa de avance del PIB robusta, del 3,1% en 2015 (del 1,4% en 2014).

En cuanto al sistema financiero, el nivel de endeudamiento del sector privado, todavia elevado, continta
reduciéndose (la caida del saldo vivo del crédito en los Ultimos 12 meses se situd en el -4,8% en mayo
frente al -5,4% en abril). El hecho de que el 75% de la deuda de las familias sean préstamos para la
compra de vivienda, con largos vencimientos, explica que el proceso de desapalancamiento sea gradual.
Ademds, la mejora de la actividad, del mercado laboral y de las condiciones financieras en los ultimos
meses ha avivado el crecimiento de las nuevas operaciones de crédito. En concreto, la estabilizacidon de
los precios de la vivienda y el aumento de las transacciones inmobiliarias estd impulsando el crédito para
la compra de vivienda en 2015. También se observa una tendencia positiva en el crédito al consumo,
que se prolongara durante el resto del afio. Esperamos, asimismo, que el nuevo crédito a sociedades no
financieras (tanto para pymes como para grandes empresas) siga creciendo a buen ritmo, favorecido por
las medidas excepcionales del BCE para evitar los riesgos deflacionistas.

El entorno de tipos de interés histéricamente bajos se mantendra a medio plazo, reforzado por la
aplicacién de politicas laxas por parte del BCE y por la presién competitiva, que esta llevando a la
mayoria de las entidades a impulsar acciones comerciales para reactivar la concesion de crédito. Con
todo, las expectativas de rentabilidad del sistema financiero espafiol son favorables para 2015, apoyadas
en la mejora de las ratios de eficiencia y en la progresiva normalizacién del coste del riesgo, si bien no se
alcancen todavia los niveles registrados antes de la recesion.

Ademas de la mejora de la mayoria de indicadores del sector bancario, también se estd avanzando en la
construccién de los pilares que deben sustentarlo. En concreto, en Espafia se ha aprobado en junio la
Ley 11/2015 de recuperacién y resolucion de entidades de crédito y empresas de servicios de inversién,
que establece las responsabilidades, instrumentos y poderes que permiten que las autoridades
espafiolas puedan resolver situaciones de bancos en dificultades de capital de una manera ordenada,
mediante la proteccién de las funciones criticas. En concreto, el Banco de Espafia serd responsable del
desarrollo del plan de resolucién y el FROB, como organismo independiente, se encargara de la fase de
ejecucion de dicho plan.
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En definitiva, la recuperacion de la economia espafiola se consolida pero podria perder pulso en el
segundo semestre. Esta suave ralentizacién no empania, sin embargo, el hecho de que se haya entrado
en una dindmica positiva que incluye elementos como la mejoria de las rentas de los hogares (que se
benefician del buen tono del mercado laboral), la inflacion (que empieza, finalmente, a reflejar el tono
mas vigoroso de la demanda interna), la ampliacidn del superavit exterior, la recuperacién inmobiliaria y
la reactivacion del crédito.
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2. ESTRUCTURA DEL GRUPO

Criteria es una sociedad instrumental patrimonialista controlada al 100% por la Fundacidn Bancaria “la
Caixa”, que gestiona el patrimonio empresarial del Grupo, compuesto por la participacion en CaixaBank,
grupo financiero lider en banca minorista en el mercado espafiol, asi como participaciones accionariales
en sectores estratégicos como el energético, las infraestructuras, los servicios y el negocio inmobiliario.

7K Fundacion Bancaria "laCaixa®

€ Obra Social Tl Caixa®

100%
w

-K Cntena

56,75 l

NEGOCIO FINANCIERO CARTERA INDUSTRIALY DE SERVICIOS
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153,9% fully diluted en 2017

2 Participacién econdmica: 19,25%. Participacion mercantil: 23,12%
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3. EVOLUCION Y RESULTADOS DE LOS NEGOCIOS

3.1. Valor Neto de los Activos (NAV)

En este apartado se detallan diversas magnitudes financieras, principalmente sobre las inversiones y la
deuda, siguiendo los criterios de gestion.

El Valor Neto de los Activos (NAV) de Criteria es el siguiente:

Millones de euros 30/06/2015 31/12/2014
GAV (Valor bruto de los activos)(®) 27.675 28.965
...del que, activos cotizados 23.920 25.125
% activos cotizados sobre GAV 86,4% 86,7%
% activos Investment Grade sobre GAV 86,4% 86,7%
Posicién de deuda neta(? (8.272) (8.925)
NAV (Valor neto de los activos) 19.403 20.040
% de deuda neta sobre GAV 29,9% 30,8%

(1 Para las participaciones cotizadas se ha tomado el nimero de acciones por el precio de cierre en el momento
considerado. Para las participaciones no cotizadas y los activos inmobiliarios, se ha utilizado su valor neto
contable a cierre de cada periodo.

@ |nformacién pro-forma obtenida a partir de la posiciéon de deuda/efectivo neta agregada de los Estados
Financieros individuales de Criteria y de sus sociedades instrumentales participadas al 100%. No incluye ninguna
posicion de deuda neta procedente del perimetro de Grupo CaixaBank ni del Grupo Saba Infraestructuras.
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Desglose y evolucion del GAV de Criteria a 30 de junio de 2015

(Millones de €)
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) participacién mercantil: 23,12%

) Mediterranea Beach & Golf Community (100%), Vithas Sanidad (20%), Aiglies de Barcelona (15%), Aguas de Valencia (14,5%) y
Caixa Capital Risc (100%)

En la siguiente tabla se muestra la evolucién, por negocios, que ha experimentado el GAV durante el
primer semestre del ejercicio 2015:
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Las principales variaciones del GAV mostradas en el grafico anterior, corresponden a:
Inversion en Cellnex Telecom, S.A.

Con fecha 7 de mayo de 2015 y en el marco de la OPV en la que Abertis ha vendido un 66% de Cellnex,
Criteria ha adquirido un 4,62% de Cellnex Telecom, S.A. (en adelante Cellnex) por 150MME€ (14€/acc.).
Abertis se mantiene como principal accionista de la compafia con un 34% de participacion. Cellnex
empezo a cotizar en esa fecha.

Cellnex, es uno de los principales operadores independientes de infraestructuras de telecomunicaciones
inaldmbricas de radiodifusién de Europa. Con una red de mds de 15.000 sites, en los ultimos meses ha
hecho una firme apuesta por el desarrollo de su red con la adquisicion de torres de telefonia movil en
Espafia e Italia donde destaca principalmente la compra del 90% de la sociedad italiana Galata, S.p.A.,
que posiciona a la compaiiia en el desarrollo de redes de nueva generacion.

Venta de acciones de CaixaBank, S.A.

El 23 de junio de 2015, Criteria llevd a cabo un proceso de colocacidon acelerada entre inversores
institucionales y/o cualificados de un paquete de acciones de CaixaBank. El nimero de acciones
colocado ha ascendido a 131.721.169, representativas de un 2,28% de su capital social. El importe de la
operaciéon ha ascendido a un total de 566,4 millones de euros, siendo el precio de colocacién de 4,30
euros por accion.

Variacién de valor
En el primer semestre del ejercicio 2015, el valor de mercado de la cartera de participaciones cotizadas
de Criteria ha mantenido una evolucién positiva. En cambio, desde mediados de junio y hasta la fecha

de formalizacidn de estas cuentas el empeoramiento de la crisis en Grecia ha afectado de forma
generalizada a los mercados financieros, reflejandose en las cotizaciones de la cartera de Criteria.

Grupo Criteria — Informe de gestion intermedio primer semestre 2015

-12 -



Desglose y evolucion de la Deuda Neta

A efectos de gestion, Criteria considera como deuda neta todos aquellos instrumentos de deuda
minorados por caja/equivalentes ostentados por la propia Criteria y por todas aquellas sociedades que
controla al 100%. Por lo tanto, no se consideran a efectos de gestidn, las deudas del perimetro del
Grupo CaixaBank ni las del Grupo Saba Infraestructuras.

La deuda bruta a efectos de gestion de Criteria, a 30 de junio de 2015, asciende a 9.639 millones de
euros. Teniendo en consideracién el efectivo y equivalentes, la deuda neta a la misma fecha asciende a

8.272 millones de euros.

En el siguiente grafico se muestra el detalle a 30 de junio de 2015 de la deuda bruta, por vencimientos:
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Como se puede observar en el grafico, hasta el 2017 Criteria no tiene vencimientos de deuda relevantes,
teniendo el 75% de vencimientos a partir del ejercicio 2019.
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A continuacién se muestra la evolucion trimestral tanto de la deuda neta como de la ratio de

endeudamiento, entendida como Deuda Neta / GAV:

(Millones de €)
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s Fl otio Endeudamiento (Deuda neta / GAY)

Se muestra a continuacion la variacién de la deuda bruta y neta durante el primer semestre de 2015:

31 dic 14 30 jun 15
Deuda bruta 9.445 (1.006) 9.639
Deuc'ia seniur,canj_eable Emisiones y préstamos Amortizaciones
y préstamos ex CaixaBank
Deuda
subordinada
Deuda con
CaixaBank Financiacién cellnex Venta Otros
MNeta CaixaBank
I

Efectivo y equivalentes (520) (194) +150 (565) (238) (1.367)
DEUDA NETA £€8.925MM £€8.272MM

% Deuda neta/GAV 30,8% 29,9%
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Durante el primer semestre de 2015, aprovechando una situacidn favorable de los mercados de deuda,
Criteria ha llevado a cabo una gestién del pasivo enfocada, principalmente, a alargar la vida media de la
deuda y a reducir los gastos financieros. Las principales operaciones vinculadas a la gestion del
endeudamiento han consistido en:

e  Emision de Bono simple: con fecha 21 de abril 2015 se realizé una emisidon de bonos simples
senior no garantizados, por un importe nominal total de 1.000 millones de euros y con
vencimiento a 7 afios. El precio de la emision fue de 99,974% y la remuneracidn quedé fijada en
un 1,625%. La inversion se dirigid exclusivamente a inversores cualificados y/o institucionales
nacionales y extranjeros.

e  Amortizacion total de Obligaciones simples con empresas del Grupo: con fecha 10 de marzo
de 2015, Criteria redujo el nominal de las 27 obligaciones simples emitidas en junio de 2012 y
totalmente suscritas por CaixaBank, pasando a tener un valor de 37 millones a 29 millones de
euros cada una. Como consecuencia, el importe de las obligaciones simples se redujo de 999
millones de euros a 783 millones de euros. Con fecha 4 de junio de 2015 Criteria ha amortizado
la totalidad del importe de estas obligaciones simples remanentes a dicha fecha.

Gestion del tipo de interés

La gestidon del endeudamiento llevada a cabo por Criteria durante el primer semestre de 2015, asi como
la contratacion de instrumentos de cobertura de tipos de interés (IRS) para aquellos préstamos a largo
plazo cuyos tipos de interés son variables, ha supuesto que a 30 de junio de 2015, un 93% de la deuda
bruta es a tipo fijo (79% a 31 de diciembre de 2014).

Float Diciembre 2014 Junio 2015

21%

Tipo fijo
79%

Tipo fijo
93%
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3.2. Resultado de los negocios

Cuenta de resultados consolidada de Gestion de Criteria:

Cierre |Reexpresada| Var.
{Millones de €) 152015 | 1s520$1a'? 15/14

Megocio Bancario: CaixaBank 423 249 69,9%
Resultado Grupo CaixaBank 708 405 74,8%
% participacion medio atribuido 58.8% 61,5%

Cartera Industrial y de Servicios 600 387 55,0%
Gas Natural 258 321 -19,6%
Abertis 322 59 445,8%
Otras participaciones (2} 20 7 1585, 7%

Gestion de activos inmobiliarios (72) (45) -60,0%

Gastos de estructura (13) (11) -18,2%

Resultado financiero (145) (144) -0, 7%

Resultados por ventas y otros 3 168 -58,2%

Impuesto de sociedades 42 [ 600, 0%

Resultado neto Grupo Criteria Consolidado : 610

() La informacién correspondiente al primer semestre del ejercicio 2014, presentada
exclusivamente a efectos comparativos, se ha re-expresado incorporando los impactos derivados
de la reorganizacion del Grupo llevada a cabo en el ejercicio 2014 y de la aplicacién de la CINIIF
21 y la NIC 8 en relacién con el registro contable de los gravamenes (véase Nota 1, apartado
“Comparacién de la informacién y variaciones del perimetro de consolidacién”, de las Notas
adjuntas a los Estados Financieros semestrales resumidos consolidados).

(%) Entre otras, incluye Suez y Saba.

Resultados del Negocio Bancario

En el primer semestre de 2015, CaixaBank ha obtenido un resultado consolidado de 708 millones de
euros, lo que supone un incremento de un 75,0% respecto el resultado del mismo periodo del ejercicio
2014 re-expresado por el impacto del registro de los gravdmenes en aplicacién de la IFRIC 21 y la NIC 8.
En concreto, para el primer semestre de 2014 el resultado se situa en 405 millones de euros frente a los
305 millones de euros publicados.

La cuenta de resultados del primer semestre de 2015 incorpora los resultados de Barclays Bank, SAU
desde el 1 de enero de 2015.

Todos los margenes de negocio de CaixaBank han aumentado en el primer semestre de 2015. El margen
bruto alcanza los 4.564 millones de euros (+21,7%) tras la elevada generacion de ingresos core del
negocio bancario (+12,6% el margen de intereses y +10,4% las comisiones) y la positiva evolucion del
resultado de participadas (+119,4%) y de los resultados de operaciones financieras y diferencias de
cambio (+36,0%).
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El total de gastos de explotacién incluye el registro de costes extraordinarios por 541 millones de euros,
asociados a la adquisicion de Barclays Bank, SAU (257 millones de euros) y el Acuerdo Laboral alcanzado
en el segundo trimestre de 2015 (284 millones de euros). El margen de explotacion se sitia en 1.970
millones de euros (+5,8%).

Tras el esfuerzo en cobertura de riesgos (las pérdidas por deterioro de activos financieros y otros
aumentan un 9,5%) y ganancias en la baja de activos y otros que incluyen, entre otros, el registro de la
diferencia negativa de consolidacion de Barclays Bank, SAU, el resultado se sitia en 708 millones de
euros de resultado atribuido.

Resultados de la Cartera Industrial y de Servicios

Las participaciones industriales y de servicios de Criteria han generado un resultado de 600 millones de
euros durante el primer semestre, un 55% superior a la del mismo periodo del ejercicio anterior. Un
96,7% de este resultado corresponde a Gas Natural Fenosa y Abertis, destacando que:

e Gas Natural Fenosa ha mantenido sus resultados en linea con el afio anterior (sin considerar la
plusvalia por la venta del negocio de telecomunicaciones en junio 2014) gracias al buen
comportamiento de los negocios regulados (especialmente en Latam) y a la aportacion de la
compaifiia chilena CGE que han compensado la desviacion en el negocio de comercializacion de
gas, que se ha visto impactado por el escenario energético actual (caida del precio del Brent).

e Abertis presenta un resultado neto que alcanza los 1.677MM&£, impulsado por las plusvalias
derivadas de la colocacion en Bolsa del 66% de su filial de telecomunicaciones Cellnex Telecom,
el buen comportamiento del trafico, confirmando la recuperacién en Espafia y en los mercados
internacionales, basicamente Chile y Francia, y la excelencia operativa de sus
negocios. Adicionalmente, los resultados del primer semestre de 2015 se han visto impactados
por los deterioros registrados de ciertos activos, basicamente la cuenta a cobrar por el
Convenio AP-7, Arteris, Autema y Alazor.

Gestion de activos inmobiliarios

La estrategia de Criteria pasa por establecer una cartera inmobiliaria rentable, maximizando el resultado
mediante el alquiler de inmuebles, su venta y mediante el desarrollo de promociones a medida que
generen oportunidades en el mercado. Por este motivo, durante el primer semestre del ejercicio 2015,
Criteria ha llevado a cabo una politica de ventas selectiva enfocada a configurar su futura cartera
inmobiliaria.

Durante el primer semestre se han registrado unas ventas de 24 millones de euros (34 millones de euros
a 30 de junio de 2014). Por otro lado, el alquiler de inmuebles ha incrementado su cifra respecto al
periodo anterior debido a la incorporacion a Criteria del grupo Vivienda Asequible, operacion
formalizada en diciembre de 2014, llegando a la cifra de 22 millones de euros (15 millones de euros a 30
de junio de 2014).

Grupo Criteria — Informe de gestion intermedio primer semestre 2015

-17 -



Resultado financiero

El resultado financiero a 30 de junio de 2015 se ha mantenido estable respecto al mismo periodo del
ejercicio anterior, por la combinacion de los siguientes motivos:

e gestion del pasivo, captando nueva financiacion a 7 aifos con un coste fijo inferior al 2%, que
sustituye otros instrumentos significativamente mas caros y con menor plazo.

® integracién, en diciembre 2014, de la actividad de Foment Immobiliari Assequible, asumiendo
su deuda financiera.

El coste financiero medio contable a 30 de junio de 2014 y 2015 se mantiene en aproximadamente un
3,1%.

Resultados por ventas y otros

En el primer semestre de 2015 el epigrafe de Resultados por ventas y otros, incluye basicamente el
resultado de la venta de titulos de Gas Natural, generando una plusvalia de 2,4 millones de euros.

Por otro lado, en el ejercicio 2014 se registraron, basicamente, las siguientes transacciones:

e Cancelacién, en el mes de abril, de los derivados de cobertura de las obligaciones subordinadas
de 2.500 millones de euros, generando un resultado positivo de 158 millones de euros.

e Resultado por la venta de toda la participacién en Inmobiliaria Colonial, generando una
plusvalia de 5 millones de euros.

e Resultado de las ventas de titulos y de opciones de Gas Natural, generando una plusvalia de 10
millones de euros.

e Resultado por la venta de toda la participacién en Hisusa (sociedad tenedora de las acciones de
Agbar), generando un resultado negativo de 12 millones de euros.
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4. PERSPECTIVAS DEL GRUPO EN EL SEGUNDO SEMESTRE DEL EJERCICIO

Criteria, como sociedad instrumental que gestiona el patrimonio empresarial de la Fundacidn Bancaria
“la Caixa”, espera que en el segundo semestre de 2015 se confirme la mejoria de la rentabilidad de sus
negocios, tal y como ya se observa en el cierre del primer semestre.

A nivel regulatorio, destacar que tanto Fundacién Bancaria “la Caixa” como Criteria contintdan a la
espera de que se esclarezcan los futuros desarrollos normativos de la Ley 26/2013 de cajas de ahorros y
fundaciones bancarias. Criteria forma parte del perimetro de consolidacion prudencial de CaixaBank. Por
este motivo, en el segundo semestre de 2015, Criteria espera poder aprobar y disponer de un Marco de
Apetito al Riesgo (RAF) y un Recovery Plan (RP), los cuales complementaran el RAF y el RP del Grupo
CaixaBank.

En relacién a los negocios en los que participa Criteria, hay que destacar que no se prevén desviaciones
significativas a las previsiones incluidas en los Planes Estratégicos de las principales sociedades
participadas (CaixaBank, Gas Natural y Abertis).

CaixaBank, la participada mas importante del Grupo Criteria, ha anunciado y comenzado a implantar su
nuevo Plan Estratégico 2015-2018, definido en un entorno de recuperacién econdmica gradual, el
arranque de la Unidn Bancaria y la presencia de la tecnologia y la innovacién en las relaciones con los
clientes.

Gas Natural, una vez finalizada la OPA sobre la operativa chilena CGE, prevé una mejora de su EBITDA en
2015 y avanzar en su internacionalizacion.

Abertis, tal y como ha anunciado recientemente en su nuevo plan estratégico, prevé centrarse en su
negocio de autopistas, una vez concluida una exitosa salida a bolsa de su divisién de telecomunicaciones
terrestre (Cellnex Telecom). Abertis estima crecimientos estables de su EBITDA y de su politica de
retribucion al accionista.

Por otro lado, a pesar de la elevada volatilidad del mercado de deuda y de los niveles de los tipos de
interés a finales del primer semestre, Criteria seguira gestionando su nivel de endeudamiento con el
objetivo de reducir costes financieros, diversificar sus fuentes de financiacidn y alargar los vencimientos
de deuda.
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