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NOTA DE VALORES

72 EMISION DE CEDULAS TERRITORIALES
DEXIA SABADELL BANCO LOCAL
DICIEMBRE, 2006

IMPORTE NOMINAL: 700 MILLONES DE EUROS

La presente Nota de Valores, confeccionada segin Anexo XllIl del Reglamento (CE)
80972004 de la Comisién, conforme a la Directiva 2003/71/CE del Parlamento Europeo y
del Consejo de 4 de noviembre de 2003 y al RD 1310/2005 de 4

de noviembre de 2005 ha sido aprobado e inscrita en los registros de la C.N.M.V.

La presente Nota de Valores se complementa con el documento de Registro inscrito por
CNMV el 25 de mayo 2006
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A) FACTORES DE RIESGO

1. FACTORES DE RIESGO RELATIVOS A LOS VALORES

1.1.

Riesgos de mercado

Las emisiones de Cédulas Territoriales, como las de Bonos y Obligaciones
simples, estdn sometidas a posibles fluctuaciones de sus precios en el
mercado en funcién, principalmente, de la evolucién de los tipos de
interés y de la duracién de la inversion.

1.2. Variaciones de la calidad crediticia del emisor

Las variaciones en la calidad crediticia de Dexia Sabadell Banco Local
afectaran al precio de cotizacién de las Cédulas Territoriales.

La presente emision esta respaldada por la garantia patrimonial total del
Emisor.

A la fecha de registro, Dexia Sabadell Banco Local tiene asignada la
calificacion (“rating”) de Aa2 por la agencia de calificacion de riesgo
crediticio Moody’s y la presente emision ha recibido una calificacion de
Aaa, otorgada por las misma agencia de calificacion.

En el epigrafe 7.5 de la Nota de Valores se detallan las caracteristicas de
estas calificaciones.

1.3. Pérdidas de liquidez o representatividad de los valores en el mercado

1.4.

Esta previsto que la presente emision cotice y sea negociada en AIAF
Mercado de Renta Fija, aunque no es posible asegurar que vaya a
producirse una negociacion activa en el mercado, de hecho toda la
emision fue suscrita por un suscriptor.

Riesgos de subordinacion y prelacion de los inversores ante
situaciones concursales

La presente emision no tiene el caracter de subordinada. En el epigrafe
4.6 de la Nota de Valores se especifica el orden de prelacion de los
inversores en caso de producirse una situacion concursal del Emisor.



1.5. Riesgos de preamortizacion

Supone la incapacidad del inversor para reinvertir el resultado de dicha
amortizacion anticipada en valores comparables y al mismo tipo de
interés.

En la presente emisibn no se ha establecido la posibilidad de
amortizacion anticipada a iniciativa de los tenedores.

La presente emisién podra amortizarse por el Emisor, en el supuesto de
produccioén de la situacion recogida por el articulo 13 de la Ley 44/2002,
de 22 de noviembre.

En este caso, el Emisor podra optar por amortizar anticipadamente la
presente emision, en las condiciones que se detallan en el epigrafe 4.9.2.
de la Nota de Valores.



B) NOTA DE VALORES

1. PERSONAS RESPONSABLES

D. José Luis Castillo Villa, Consejero Delegado, en virtud de la Escritura de
Poder otorgada el 4 de mayo de 2005 ante el Notario de Madrid, D. Manuel
Gonzalez-Meneses Garcia-Valdecasas con el n°® 857 de su protocolo, y en
nombre y representacion de Dexia Sabadell Banco Local, S.A., (en adelante
“Dexia Sabadell Banco Local” o el “Emisor”), con domicilio en Paseo de las
Doce Estrellas n° 4, 28042, Madrid, asume la responsabilidad de las
informaciones contenida en esta Nota de Valores.

D. José Luis Castillo Villa declara que, tras actuar con una diligencia
razonable para garantizar que asi es, la informacion contenida en este folleto
es, seglin su conocimiento, conforme a los hechos y no incurre en ninguna
omision que pudiera afectar a su contenido.

2. FACTORES DE RIESGO

Los factores de riesgo se han detallado en el apartado A de la presente Nota de
Valores

3. INFORMACION FUNDAMENTAL
3.1. Interés de las personas fisicas y juridicas participantes en la Emision

No existen intereses particulares de las personas que participan en la
emision que sean relevantes para la misma.

3.2. Motivo de la Emisién y destino de los ingresos

La presente emision obedece a la financiacién habitual de De xia Sabadell
Banco Local.

El importe efectivo de la emision fue de SETECIENTOS MILLONES
(700.000.000,00) de Euros y los gastos especificos estimados de emision
son los que se especifican en el apartado 6 de esta Nota.



4. INFORMACION RELATIVA A LOS VALORES QUE VAN A ADMITIRSE A
COTIZACION

4.1.

4.2.

4.3.

Importe total de los valores que se admiten a cotizacion

El importe total de los valores para los que se va a solicitar la admision a
cotizacion es de SETECIENTOS MILLONES (700.000.000,00) de euros,
representados por SIETE MIL (7.000,00) valores de CIEN MIL
(100.000,00) euros de nominal unitario cada uno de ellos.

Descripcion del tipo y la clase de valores

La presente Nota de Valores se realiza a los efectos de la admisién a
cotizacion de la 72 Emision de Cédulas Territoriales de Dexia Sabadell
Banco Local, S.A. de diciembre de 2006.

Las Cédulas Territoriales son valores que representan una deuda para su
emisor, devengan intereses y son reembolsables por amortizacion
anticipada o a vencimiento.

Las Cédulas Territoriales son valores que se emiten con la garantia de la
cartera de préstamos y créditos concedidos por la sociedad emisora al
Estado, las Comunidades Autonomas, los Entes Locales, asi como a los
organismos auténomos y a las entidades publicas empresariales
dependientes de los mismos o a otras entidades de naturaleza analoga del
Espacio Econémico Europeo, elegibles conforme la legislacion vigente a
los efectos.

El Cédigo ISIN (International Securities Identification Number) asignado a
los valores de la presente emision es ES0426396067.

Legislacion de los valores

Los valores se emitieron de conformidad con la legislacién espafiola que
resulte aplicable al Emisor o a los mismos.

En particular, se emitieron de conformidad con la Ley 24/1988, de 28 de
julio, del Mercado de Valores, modificada sucesivamente por la Ley
37/1998, de 16 de noviembre, por la Ley 44/2002, de 22 de noviembre y
por el Real Decreto Ley 5/2005, de 11 de marzo y de conformidad con el
Real Decreto Legislativo 1564/1989, de 22 de diciembre, por el que se
aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas, y de
acuerdo con aguellas otras normativas que las han desarrollado.



4.4,

4.5.

4.6.

Las emisiones de Cédulas Territoriales estdn sujetas, ademas, a lo
establecido en la Ley 44/2002, de 22 de noviembre, de Medidas de
Reforma del Sistema Financiero.

La presente Nota de Valores se ha elaborado siguiendo los modelos
previstos en el Reglamento CE/809/2004 de la Comisién, de 29 de abril
de 2004, relativo a la aplicacion de la Directiva 2003/71/CE del
Parlamento Europeo y del Consejo en cuanto a la informacion contenida
en los folletos, asi como de conformidad con el RD 1310/2005, de 4 de
noviembre, por el que se desarrolla parcialmente la Ley 24/1988, de 28
de julio, del Mercado de Valores, en materia de admisién a negociacion de
valores en mercados secundarios oficiales, de ofertas publicas de venta o
suscripcion y del folleto exigible a tales efectos.

Representacion de los valores

Los valores estdan representados mediante Anotaciones en Cuenta
gestionadas por la Sociedad Gestora de los Sistemas de Registro,
Compensaciéon y Liquidacién, IBERCLEAR, sita en la calle Plaza de la
Lealtad n° 1, 28014. Madrid.

Divisa de la Emision
Los valores estdn denominados en Euros.
Orden de prelaciéon

El capital y los intereses de las Cédulas Territoriales estan especialmente
garantizados, sin necesidad de inscripcion registral, por los préstamos y
créditos concedidos por Dexia Sabadell Banco Local al Estado,
Comunidades Autonomas, Entes Locales, asi como a los organismos
autobnomos y entidades publicas empresariales dependientes de los
mismos o0 a otras entidades de naturaleza analoga del Espacio Econémico
Europeo, de conformidad con lo previsto en la Ley 44/2002, de 22 de
noviembre, de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, sin perjuicio
de la responsabilidad patrimonial del Emisor.

El importe total de las Cédulas emitidas no podra ser superior al 70% del
importe de los préstamos y créditos no amortizados que tenga concedidos
a las Administraciones Publicas antes referidas.

De conformidad con el articulo 13 de la Ley 44/2002, de 22 de
noviembre, de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, los tenedores
de las Cédulas Territoriales tendran derecho preferente sobre los
derechos de crédito de Dexia Sabadell frente al Estado, Comunidades



Autonomas, Entes Locales, asi como a los organismos auténomos y
entidades publicas empresariales dependientes de los mismos o a otras
entidades de naturaleza analoga del Espacio Econémico Europeo, para el
cobro de los derechos derivados del titulo que ostenten sobre dichos
valores, en los términos del articulo 1.922 del Cédigo Civil. El
mencionado titulo tendra caracter ejecutivo en los términos previstos en
la Ley de Enjuiciamiento Civil.

En caso de concurso, los tenedores de Cédulas Territoriales gozaran de
un privilegio especial de cobro sobre los derechos de crédito de la entidad
emisora frente a los entes publicos, de acuerdo con el articulo 90.1.1° de
la Ley Concursal.

Sin perjuicio de lo anterior, durante el concurso se atenderan como
créditos contra la masa los pagos que correspondan por amortizaciéon del
capital e intereses de las Cédulas Territoriales emitidas y pendientes de
amortizacion en la fecha de solicitud del concurso, hasta el importe de los
ingresos percibidos por el concursado de los préstamos que respalden las
Cédulas de acuerdo con el articulo 84.2.7 de la Ley Concursal
(Disposicion Final Decimonovena de la Ley Concursal).

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

Conforme con la legislacion vigente, los valores detallados en la presente
Nota de Valores careceran, para el inversor que los adquiera, de cualquier
derecho politico presente y/o futuro sobre Dexia Sabadell Banco Local.

Los derechos econémicos y financieros para el inversor asociados a la
adquisicion y tenencia de los valores, seran los derivados de las
condiciones de tipo de interés, rendimientos y precios de amortizacion
con que se emitan y que se encuentran recogidos en los epigrafes 4.8 y
4.9 siguientes.

El servicio financiero de la emisién serd realizado por el Banco de
Sabadell, S.A., quien pondra a disposicion de los inversores los importes
correspondientes a principal e intereses de las Cédulas Territoriales, a
sus respectivos vencimientos, sin necesidad de que los inversores deban
realizar actuacién alguna en relacibn con los derechos econdémicos
derivados de sus valores.

Para los valores incluidos en la presente Nota de Valores no se constituira
Sindicato de Titulares de cédulas.



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

El rendimiento de los valores esta determinado mediante un tipo de
interés variable, referenciado a EURIBOR al plazo de tres (3) meses,
menos dos coma cinco (2.5) puntos basicos, pagadero trimestralmente,
cuyas caracteristicas principales son las siguientes:

- La formula del calculo se calculara restando un diferencial de dos
coma cinco (2.5) puntos basicos £0,025%) al tipo de interés de
referencia.

- La fecha de determinacion sera a las 11:00 horas a.m. (Hora de
Madrid) de dos (2) dias habiles TARGET antes de la fecha de inicio
de cada periodo de interés.

- La base o tipo de interés de referencia sera el EURIBOR al plazo de
tres (3) meses, tomado de la pagina Reuters EURIBORO1 (o
cualquiera que la sustituya en el futuro) (“Pantalla Relevante”). Si
dicha pagina (o cualquiera que la sustituya en el futuro) no
estuviera disponible, se tomard como Pantalla Relevante, por este
orden, las péaginas de informacion electronica que ofrezcan los
tipos EURIBOR (publicados por la British Bankers Association) de
Telerate, Bloomberg, o cualquiera creada que sea practica de
mercado para reflejar el Mercado Interbancario del EURO.

El tipo de interés aplicable serda determinado por el Emisor de
acuerdo con los siguientes principios:

(i)  Sien alguna Fecha de Determinacion del Tipo de Interés
no estuviese disponible la Pantalla Relevante, el Emisor
solicitara cotizaciones y calculara la media aritmética
(redondeada, si fuera necesario, a la diezmilésima de punto
porcentual mas proxima al alza) de los tipos ofrecidos por
BBVA, La Caixa, Caja Madrid y BSCH, aproximadamente a
las 11:00 a.m. (hora de Madrid), que operen en el Mercado
Interbancario de la Zona Euro (para referencias EURIBOR),
para depésitos de plazo igual al establecido como periodo de
devengo de interés y de importes representativos para una
sola transaccion.

(i) En el supuesto de que en la Fecha de Determinacion del
Tipo de Interés se obtuvieran menos de cuatro cotizaciones,
serd de aplicacion el tipo que resulte de aplicar la media



aritmética simple de los tipos obtenidos (redondeada como se
ha especificado).

(ili) En ausencia de tipos segun lo sefialado en los apartados
(i) y (i), se estara al tipo de Interés de Referencia del periodo
de devengo de interés inmediatamente anterior.

Si alguna Fecha de Determinacion del Tipo de Interés fuese
inhabil, la Fecha de Determinacién del Tipo de Interés sera el
primer dia habil siguiente, salvo que éste cayera dentro del
siguiente mes, en cuyo caso serd el inmediato dia habil
anterior al mencionado dia inhabil.

(iv) La base de calculo para el devengo de intereses sera el
Actual/360.

- Las fechas de pago de los cupones seran los dias 12 de cada
mes en que corresponda el pago, desde el 12 de diciembre de
2006 hasta el 12 de junio de 2010, ambos inclusive. En el
caso de que alguno de estos dias fuera no fuera habil, los
pagos se realizaran el siguiente dia habil, devengandose los
intereses correspondientes al periodo de devengo de intereses
en curso, hasta el mencionado dia habil, no incluido.

Los cupones seran calculados conforme a las siguientes reglas:
_ N*i*d
Base * 100

donde,

C = importe bruto del cupén periddico,

N = Nominal del valor,

i = tipo de interés nominal en tanto por uno,

d = Dias transcurridos entre la Fecha de Inicio del Periodo de Devengo de Interés y la
Fecha de Pago del cupén correspondiente, computandose tales dias de acuerdo con la
Base establecida y teniendo en cuenta la convencion de dias habiles aplicables,

Base = Base de célculo que se utilice para cada emision, indicando el nimero de dias en
que se divide el afio a efectos del céalculo de intereses en base anual.

El tipo de interés aplicable al primer periodo de devengo de interés sera el
3,644 %.
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4.8.1. Plazo valido en el gue se pueden reclamar los intereses vy el reembolso del
principal

Los tenedores podran reclamar los intereses y el cobro del principal desde
el momento de su devengo, es decir, los dias 12 de marzo, junio,
septiembre y diciembre de 2007 a 2009 y 12 de marzo y junio de 2010,
en el caso de los intereses, y el dia 12 de junio de 2010 en el supuesto de
reclamaciéon del principal salvo que dichas fechas resulten inhabiles en
cuyo caso el pago que proceda se efectuara el dia habil posterior.

El plazo para efectuar la reclamacion de intereses y principal prescribira

a los 3 anos, en el caso del cobro de intereses, y a los 3 afos, en el caso
de cobro del principal de la emisién.

4.8.2. Descripcion del subyacente e informacién histérica del mismo

La informacién relativa a la trayectoria pasada y futura del subyacente
podra encontrarse en la Informacion Financiera auditada y publicada por
el Emisor. Dicha informacion puede consultarse en el domicilio social del
Emisor, en su pagina web y en los registros oficiales de la CNMV.

Evolucién del tipo Euribor TRES (3) meses:

DIA Tipo
11/12 3,674 %
10/12 3,669 %
09/12 3,669 %
08/12 3,669 %
07/12 3,662 %
06/12 3,653 %
05/12 3,643 %
04/12 3,639 %
03712 3,638 %
02/12 3,638 %
01/12 3,638 %
30/11 3,636 %
29/11 3,627 %
28/11 3,626 %
27/11 3,625 %
26/11 3,624 %
25/11 3,624 %
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4.8.3. Descripcion de cualquier episodio de distorsion de mercado del
subyacente

No cabe mencionar ningun episodio reciente (Gltimos dos afios) que haya
distorsionado el mercado del subyacente.

4.8.4. Normas de ajuste del subyacente

Se ajustard redondeando DOS (2) decimales el resultado obtenido de
restar el diferencial pactado al tipo de interés de referencia en cada Fecha
de Determinacion del Tipo de Interés Aplicable.

4.8.5. Agente de calculo

No aplicable.

4.9. Precio de amortizacioén y disposiciones relativas al vencimiento de
los valores

4.9.1 Precio de amortizacion

Los valores se amortizaran a la par.

4.9.2. Fecha y modalidades de amortizacion

Los valores seran amortizados en su totalidad a su vencimiento, que sera
el 12 de junio de 2010 salvo que dicha fecha resulte inhabil en cuyo caso
el pago se efectuara el dia habil posterior.

La amortizacion anticipada de cédulas territoriales podra hacerse por
motivos legales, de acuerdo con el articulo 13 de la Ley 44/2002 de 22 de
noviembre de Medidas de Reforma del Sistema Financiero. Segun el
mencionado articulo, el importe total de las mismas cédulas territoriales
emitidas por la entidad, no podréa ser superior a 70% del importe de los
préstamos y créditos no amortizados que tenga concedidos a las
Administraciones Publicas.

No obstante si sobrepasara dicho limite, debera recuperarlo en un plazo
Nno superior a tres meses aumentando su cartera de préstamos y créditos
concedidos a las entidades publicas, adquiriendo sus propias cédulas en
el mercado o mediante la amortizacion de cédulas por el importe
necesario para restablecer el equilibrio y, mientras tanto, debera cubrir la
diferencia mediante depédsitos de efectivo o de fondos publicos en el
Banco de Espafnia.
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De optarse por la amortizacion de las cédulas territoriales esta se
realizarda en la forma prevista en la ley, utilizandose el método de
amortizacion lineal de todos los titulos y sin sorteo, abonandose el
importe correspondiente a los tenedores de cédulas.

En el supuesto de producirse dicha amortizacion se anunciara a la
Comision Nacional del Mercado de Valores, a la Sociedad Rectora del
mercado secundario dénde vayan a admitirse los valores, a la entidad
encargada del registro de los valores y a los titulares de los mismos, a
estos ultimos, exclusivamente a criterio del emisor y de acuerdo con la
legislacion vigente, mediante la publicacién del correspondiente anuncio
en los tablones de anuncios de la red ¢k oficinas y en caso de existir un
unico tenedor mediante carta a su domicilio.

En caso de amortizar anticipadamente, el emisor entregara al inversor la
cantidad correspondiente al cupo6n corrido, si lo hubiere, asi como el
importe de principal.

4.10. Indicacion del rendimiento para el inversor y método de calculo

El interés efectivo previsto para un suscriptor que adquiriese los valores
amparados en la presente Nota de Valores en el momento de su emision y
los mantuviese hasta su vencimiento, si se cumplen las hipotesis
previstas posteriormente podria ser del 3,699 %.

Para el calculo de dicho rendimiento se ha establecido la siguiente
hipdtesis:

Mantenimiento a lo largo de toda la vida de emision de un tipo de
referencia (Euribor 3 meses) 3,674 %, siendo éste el tipo existente el dia
11 de diciembre de 2006.

La tasa interna de rentabilidad para el suscriptor se ha calculado
mediante la siguiente formula:

i F.
P::E —
I"1+LH'._531':#|
i\ 100
donde:

PO = Precio de Emision del valor

Fj = Flujos de cobros y pagos brutos a lo largo de la vida del valor

R = Rentabilidad anual efectiva o TIR

D = Numero de dias transcurridos entre la fecha de inicio del devengo del correspondiente
cupodn y su fecha de pago
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n = Namero de flujos de la Emisién
Base = Base para el calculo de intereses

4.11. Representacion de los tenedores de los valores

No esta prevista la constitucion de un Sindicato de Tenedores de
Cédulas.

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

Las resoluciones y acuerdos por los que se ha realizado la presente
emision de renta fija, cuya vigencia consta en certificacion remitida a la
CNMV, son los que se enumeran a continuacion:

Acuerdo de la Junta General Ordinaria y Universal de Accionistas
de 2 de marzo de 2006.
Acuerdo del Consejero Delegado de 22 de noviembre de 2006.
4.13. Fecha de emision
La fecha de la emisiéon fue el 5 de diciembre de 2006, estableciéndose el
periodo de suscripcion entre las 9:00 horas (hora de Madrid) y las 15:00

horas (hora de Madrid) de ese dia.

La fecha del desembolso fue 12 de diciembre de 2006 y el precio fue a la
par.

4.14. Restricciones a la libre transmisibilidad de los valores
Segun la legislacidén vigente, no existen restricciones particulares, ni de
caracter general a la libre transmisibilidad de los valores que se prevé
emitir.

5. ACUERDOS DE ADMISION A COTIZACION Y NEGOCIACION

5.1. Indicacion del Mercado en el que se negociaran los valores
Dexia Sabadell Banco Local solicitara la admisién a cotizacion oficial de
la presente emision en el Mercado AIAF de Renta Fija, para que cotice en
un plazo no superior a un mes desde la fecha de desembolso.
En caso de que no se cumpla este plazo, el Emisor dard a conocer las

causas del incumplimiento a la CNMV, sin perjuicio de las
responsabilidades incurridas por este hecho. También se dara a conocer
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mediante la publicacion en el Boletin de Operaciones de AIAF Mercado de
Renta Fija.

Dexia Sabadell Banco Local solicitara la inclusion en el registro contable
gestionado por la Sociedad de Gestiéon de los Sistemas de Registro,
Compensacion y Liquidacién de Valores S.A., IBERCLEAR de la presente
emision, de forma que se efectie la compensacion y liquidacién de los
valores de acuerdo con las normas de funcionamiento, respecto a valores
admitidos a cotizacion en el Mercado AIAF de Renta Fija, tenga
establecidas o puedan ser aprobadas en un futuro por IBERCLEAR.

El Emisor hace constar que conoce los requisitos y condiciones que se
exigen para la admision, permanencia y exclusion de los valores en el
Mercado AIAF de Renta Fija, segun la legislacion vigente asi como los
requerimientos de sus Organos Rectores y acepta cumplirlos.

5.2. Agente de Pagos y Entidades Depositarias

El pago de cupones y de principal de la emision al amparo de esta Nota
de Valores sera atendido por el Banco de Sabadell S.A., que dispone de la
capacidad para llevar a cabo estas funciones.

En caso de que el dia de pago de un cupén periédico no fuese habil a
efectos del Calendario TARGET, el pago del mismo se trasladara al dia
habil inmediatamente posterior, sin que los titulares de los valores
tengan derecho a percibir los intereses por dicho diferimiento.

6. GASTOS DE LA ADMISION A COTIZACION

Organismos Concepto % sobre Nominal | Importe max. euros
CNMV Verificacion del folleto 0,003% 9.000
AIAF Registro/admisién a cotizacién 0,005% 35.000

Admision y permanencia.
IBERCLEAR . 500
Inclusion IBERCLEAR

TOTAL GASTOS ESTIMADOS 44.500 €

7. INFORMACION ADICIONAL
7.1. Personas y entidades asesoras de la emision

No se solicitara el asesoramiento de ninguna entidad.
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7.2.

7.3.

7.4.

7.5.

Informacion de la Nota de Valores revisada por los auditores

No aplicable.

Otras informaciones aportadas por terceros

No aplicable.

Vigencia de las informaciones aportadas por terceros

No aplicable.

Ratings

Con fecha 5 de diciembre de 2006, Moody'’s Investors Service ha otorgado
a los valores incluidos en la presente Nota de Valores la calificacién de

Aaa.

Asimismo, esta misma agencia de calificacion otorgd a Dexia Sabadell
Banco Local, S.A., el 31 de marzo de 2005, la calificacion de Aa2 en
cuanto fortaleza financiera, que indica una capacidad muy fuerte para
pagar intereses y devolver principal.

La escala de calificaciones de deuda a largo plazo empleado por Moody’s
Investors Service es el siguiente:

Categoria de
Especulacion

Aaa

Capacidad de pago de intereses y devolucion
del principal enormemente alta.

Aa

Capacidad muy fuerte para pagar intereses y
devolver principal.

Fuerte capacidad de pagar intereses y
devolver el principal. Los factores de
protecciéon se consideran adecuados pero
pueden ser susceptibles de empeorar en el
futuro.

Baa

La proteccién de los pagos de interés y del
principal puede ser moderada, la capacidad
de pago se considera adecuada. Las
condiciones de negocio adversas podrian
conducir a una capacidad inadecuada para
hacer los pagos de interés y del principal.
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Categoria
Especulativa

Ba

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

La garantia de los pagos de interés o del
principal puede ser pequefia. Altamente
vulnerables a las condiciones adversas del

negocio.

Caa

Vulnerabilidad identificada al
incumplimiento. Continuidad de los pagos
dependiente de que las condiciones
financieras, econémicas y de los negocios
sean favorables.

Ca

Altamente especulativos

Incumplimiento actual o inminente

Moody'’s Investor Service aplica modificadores numéricos 1, 2 y 3 a cada
categoria genérica de calificacion desde Aa hasta B. El modificador 1
indica que la obligacion esta situada en la banda superior de cada
categoria de rating genérica; el modificador 2 indica una banda media y el

modificador 3 indica la banda inferior de cada categoria genérica.

La escala que emplea Moody’s Investor Services para la calificacion de
deuda a corto plazo es la siguiente:

P-1

Es la més alta calificacion indicando que el
grado de seguridad de cobro en los
momentos acordados es muy alto.

P-2

La capacidad de atender correctamente el
servicio de la deuda es satisfactorio, aunque
el grado de seguridad no es tan alto como en

el caso anterior.

P-3

Capacidad de pago satisfactoria, pero con
mayor vulnerabilidad que en los casos
anteriores a los cambios adversos en las

circunstancias

No Prime

Normalmente implica una suficiente
capacidad de pago, pero unas
circunstancias adversas condicionarian
seriamente el servicio de la deuda
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La calificacion de P-1 otorgada a Dexia Sabadell Banco Local, S.A. por
Moody’s Investor Service indica una calidad crediticia superior, y una
fuerte capacidad para hacer frente a sus obligaciones de depdsitos a corto
plazo y la calificacion Aaa otorgada a esta emision de cédulas territoriales
indica una calidad de crédito 6ptima.

Esta calificacion crediticia no constituye una recomendacion para
comprar, vender o suscribir las Cédulas Territoriales que se emiten. La
calificacion crediticia puede ser revisada, suspendida o retirada en
cualquier momento por la Agencia de Calificacion, de forma unilateral, si
asi lo creyera necesario dicha Agencia.

La mencionada calificacion crediticia es sélo una estimacién y no tiene
porqué evitar a los potenciales inversores la necesidad de efectuar sus

propios analisis del Emisor o de los valores que se emiten.

En prueba de conocimiento y conformidad con el presente
Folleto firmo en,

Madrid, a 12 de diciembre de 2006

D. José Luis Castillo Villa
Consejero Delegado
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