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I. RESUMEN

ADVERTENCIAS:

a) El presente resumen debe leerse como introduccion al folleto.

b) Toda decision de invertir en los valores debe estar basada en la consideracién por parte del
inversor del Folleto de Base en su conjunto.

¢) Cuando una demanda sobre la informacién contenida en este folleto se presente ante un
Tribunal, el inversor demandante podria, en virtud del Derecho Nacional de los Estados
miembros, tener que soportar los gastos de la traduccién del folleto, antes de que dé comienzo el
procedimiento judicial.

d) No se exige responsabilidad civil a ninguna persona exclusivamente por el resumen, incluida
cualquier traducciéon del mismo, a no ser que dicho resumen sea engafioso, inexacto o
incoherente, en relacién con las demas partes del folleto.

CARACTERISTICAS DE LOS VALORES

EMISOR: CAJA ESPANA DE INVERSIONES, C.A.M.P. (en adelante CAJA ESPANA), con
domicilio social en Ledén, Edificio Botines de Gaudi, Pz. San Marcelo 5, con nimero de
identificacién fiscal G24219891, inscrita en el Registro de Cajas Generales de Ahorro Popular
del Banco de Espafia con el nimero 2096; en el Registro de Cajas de Ahorro de Castilla y Ledn
con el n° 3.0.2; y en el Registro Mercantil de Leén al Tomo 340 General del Archivo, folio 1,
Hoja ntimero LE-203, inscripcién 1°.

NATURALEZA Y DENOMINACION DE LOS VALORES: Los valores que se emitan
amparados en el presente Folleto de Base corresponden al programa de emision de pagarés con
la denominacién 6° PROGRAMA DE EMISION DE PAGARES CAJA ESPANA 2007 (en
adelante el PROGRAMA). Los pagarés son valores de renta fija simple emitidos al descuento,
sin que existan restricciones a la libre transmisibilidad de los mismos.

IMPORTE DEL PROGRAMA: El saldo vivo nominal maximo serd en cada momento de
1.500.000.000 de euros.

NOMINAL Y EFECTIVO DE CADA VALOR: El valor unitario de cada pagaré serd de
DIEZ MIL (10.000) EUROS, por lo que el nimero maximo vivo de pagarés no podrd exceder
de 150.000. El valor efectivo variard en funcién del plazo y precio de desembolso del pagaré.

VIGENCIA DEL PROGRAMA: La vigencia del Programa serd de doce meses a contar desde
la fecha de publicacién del Folleto de Base en la pidgina web de la CNMV.

DESEMBOLSO: Los inversores cualificados haran el desembolso de pagarés en la fecha de su
emision, que serd, salvo pacto en contrario, dos (2) dias hdbiles posteriores a la fecha de
suscripcion, mediante abono en metalico en la Cuenta de Abonos que el Emisor tiene abierta en
el Banco de Espafia, a través de una orden de movimiento de fondos (OMF) o, en su caso,
mediante adeudo en cuenta de efectivo que el suscriptor tenga abierta en CAJA ESPANA, antes
de las 14:00 horas del dia del desembolso, con fecha valor mismo dia. Los pagarés suscritos se
depositaran en la cuenta de valores que el inversor designe a estos efectos.

Los inversores minoristas hardn el desembolso de pagarés en la fecha de su emisidn, que sera,
salvo pacto en contrario, dos (2) dias hébiles posteriores a la fecha de suscripcién, mediante
adeudo en la cuenta que el inversor tenga abierta o abra en la Entidad y se depositaran en la
cuenta de valores que el inversor abra a tal efecto en CAJA ESPANA las cuales estardn sujetas
a las comisiones de administracién que CAJA ESPANA tenga establecidas para dichas cuentas
en el Folleto de Tarifas registrado en Banco de Espaifia y/o en Comisién Nacional del Mercado



de Valores. La apertura y cierre de ambas cuentas abiertas con objeto de la suscripcion estard
libre de gastos para el inversor.

INTERES NOMINAL: Al ser valores emitidos al descuento y ostentar una rentabilidad
implicita, el tipo de interés de emision sera el pactado por las partes en el momento de la
formalizacion. Dicho tipo se pactard en funcién de los tipos vigentes en el mercado financiero.

FECHA PAGO DE CUPONES: Los pagarés son valores con rendimiento implicito, sin que
tengan lugar pagos periddicos de cupones, viniendo determinada su rentabilidad por la
diferencia entre el precio de suscripcién o de adquisicién y el de amortizacién o enajenacion.

AMORTIZACION: Los pagarés emitidos al amparo del PROGRAMA se amortizardn por su
valor nominal en su fecha de vencimiento, libre de gastos para el tenedor, con repercusion, en su
caso de la retenciébn a cuenta que corresponda. Los pagarés emitidos al amparo del
PROGRAMA podran tener un plazo de entre TRES (3) dias habiles y QUINIENTOS
CUARENTA (540) dias naturales. En caso de que la fecha de vencimiento sea festiva a efectos
bancarios, el pago se efectuara el siguiente dia habil, sin modificacién del cémputo de dias
previstos en su emision. No existe opcién de amortizacion anticipada ni por parte del Emisor ni
a opcidn del inversor.

REPRESENTACION DE LOS PAGARES: Los pagarés que se emitan con cargo al
Programa, estaran representados en anotaciones en cuenta, siendo la Sociedad de Gestién de los
Sistemas de Registro, Compensacién y Liquidaciéon de Valores, S.A. "Iberclear", la Entidad
designada para la llevanza del registro contable.

ENTIDAD DE LIQUIDEZ: AHORRO CORPORACION FINANCIERA S.V., SA. es la
Entidad de Liquidez que asume el compromiso de dotar de liquidez por medio de cotizacién
continua y permanente a los pagarés emitidos por razén del contrato establecido a estos efectos.

La Entidad de Liquidez cotizara precios de compraventa de los pagarés referenciados; los
precios ofrecidos serdn vinculantes para importes de hasta 1.000.000 (Un millén) de euros por
operacion.

La cotizacién de los precios ofrecidos por la Entidades de Liquidez reflejard en cada momento
la situacién de liquidez existente en el mercado. La diferencia entre el precio de oferta y el de
demanda cotizados en cada momento por la Entidad de Contrapartida no podrd ser superior a un
10% en términos de TIR, siempre y cuando no se produzcan situaciones de mercado que lo
imposibiliten. El citado 10% se calculara sobre el precio de compra que cotice en ese momento.
En cualquier caso ese diferencial no serd superior a 50 puntos bésicos, también en términos de
TIR y nunca podré ser superior a un 1% en términos de precio.

COTIZACION: CAJA ESPANA solicitara la admisién a cotizacién en A.LA.F. Mercado de
Renta Fija de los pagarés que se emitan. CAJA ESPANA se compromete a realizar todos los
tramites necesarios para que los pagarés coticen en dicho mercado en un plazo maximo de tres
(3) dias hébiles a contar desde la fecha de emisién de los valores. En todo caso, los pagarés
cotizardn en A.ILA.F. Mercado de Renta Fija antes de la fecha de su vencimiento.

COLECTIVO POTENCIALES INVERSORES: Los pagarés que se emitan con cargo al
presente PROGRAMA van dirigidos a todo el publico en general.

TRAMITACION DE LA SUSCRIPCION: Durante el plazo de duracién del PROGRAMA se
atenderdn las suscripciones de pagarés de acuerdo con la oferta existente. En cualquier caso,
CAJA ESPANA se reserva el derecho de interrumpir, de forma transitoria o definitiva, la



suscripcién por razén de los tipos de interés que puedan obtenerse para importes y plazos
similares en un mercado alternativo o cualquier otra financiacién mds ventajosa.

Los inversores cualificados realizaran las solicitudes dirigiéndose directamente a la Mesa de
Tesoreria y Mercado de Capitales de CAJA ESPANA, o bien a través de AHORRO
CORPORACION FINANCIERA, S.V., S.A., entidad colocadora del PROGRAMA, en ambos
casos, a través de la negociacion telefénica directa destinada a inversores cualificados, fijaindose
en ese momento todas las caracteristicas de los pagarés. En caso de ser aceptada la peticién por
CAJA ESPANA, se considerard ese dia como fecha de la contratacién, confirmandose todos los
términos de la peticién por CAJA ESPANA, AHORRO CORPORACION FINANCIERA, S.V.,
S.A.y el inversor cualificado, por escrito, valiendo a estos efectos el fax o el correo electrénico.

Los inversores minoristas deberdn dirigirse a cualquier oficina de CAJA ESPANA dentro del
horario de apertura al publico, para realizar la solicitud de suscripcion, fijaindose en ese
momento todas las caracteristicas de los pagarés. Supuesto el acuerdo por ambas partes,
suscriptor y emisor, se considerard ese dfa como fecha de contratacién y CAJA ESPANA
entregara una copia de la orden de suscripcion.

La fecha de emisién coincidira con la fecha de desembolso que serd, salvo pacto en contrario,
dos dias habiles posteriores a la fecha de contratacion.

La peticién minima, tanto para los inversores cualificados como para inversores minoristas, serd
de 100.000 euros y multiplos de 10.000 euros para cantidades superiores. No existen limites
maximos de peticién siempre que no se exceda el saldo vivo nominal maximo de 1.500.000.000
de euros.

Las érdenes seran irrevocables, una vez negociadas y aceptadas.

CAJA ESPANA no repercutird ningin gasto o comisién a los suscriptores por la suscripcién y
amortizacion de los pagarés independientemente de las comisiones que, en su caso, pueda
cobrar la entidad participante en IBERCLEAR a través de la cual se mantenga la anotacién de
los valores.

REGIMEN FISCAL: Se expone a continuacion un extracto del Apartado 4.14 de la Nota de
Valores, cuya lectura integra es necesaria para un adecuado conocimiento del régimen fiscal
aplicable a los pagarés:

Los intereses y rendimientos de naturaleza implicita procedentes de los valores emitidos al
amparo del PROGRAMA obtenidos por los sujetos pasivos del Impuesto sobre la Renta de las
Personas Fisicas tendran la consideracién de rendimientos de capital mobiliario y se integraran
en el mencionado impuesto en la base imponible del ejercicio en que se liquiden.

Las rentas de naturaleza implicita obtenidas, estardn siempre sujetas a retencion sobre el importe
integro de la diferencia entre el importe satisfecho en la suscripcidn, primera colocacién o
adquisicién y el importe obtenido en la amortizacion, reembolso o transmisién de dichos
valores, al tipo vigente del 18%.

Su tratamiento fiscal dependerd en cada caso de la residencia fiscal del inversor y de su
condicién de persona fisica o juridica.
Las personas juridicas con residencia fiscal en Espafia no tendran retencion fiscal.



FACTORES DE RIESGO:
Riesgo de mercado

Los valores del presente Programa, una vez admitidos a negociacion, es posible que sean
negociados a descuento en relacién con el precio de emisién inicial, es decir, por debajo de
valor nominal, dependiendo de los tipos de interés vigentes, duraciéon de la inversion, el
mercado para valores similares y las condiciones econdmicas generales; por lo que ante una
subida de tipos de interés, el valor de los pagarés seria menor.

Calidad crediticia del Programa

Los valores incluidos en el presente Programa no han sido calificados por las agencias de
calificacion de riesgo crediticio.

Riesgo de Liquidez

Los pagarés emitidos al amparo del presente Programa, son pagarés de nueva emisién cuya
distribucién podria no ser muy amplia y al existir previsiblemente un alto nimero de fechas de
vencimiento, puede darse el caso de que algunas de ellas no tengan suficiente importe en vigor
y dichos valores pierdan representatividad en el mercado.

Para los pagarés emitidos al amparo del presente Programa no existe actualmente un mercado de
negociacion activo.

Aunque se solicitard la cotizacion de las emisiones resultantes del presente Programa en el
mercado AIAF de Renta Fija y, adicionalmente, Ahorro Corporacién Financiera, S.V., S.A.,
ofrecerd cotizaciones de compra y venta durante toda la vida de las mismas; no es posible
asegurar que vaya a producirse una negociacion activa en el mercado, ni tampoco la liquidez de
los mercados de negociacion para cada emision en particular.

Ahorro Corporacién Financiera, S.V., S.A., podrd excusar el cumplimiento de su obligacién de
dar liquidez cuando los pagarés existentes en su cartera de negociacién adquiridos directamente
en el mercado como consecuencia del cuamplimiento de su actuacién como Entidad de Liquidez,
excedan del 10% del saldo vivo en cada momento.

ASPECTOS RELEVANTES A TENER EN CUENTA POR EL INVERSOR

GARANTIAS DE LA EMISION: CAJA ESPANA respondera del principal de las emisiones
con todo su patrimonio sin que existan garantias especificas para los mismos.

RATING: CAJA ESPANA tiene asignadas las siguientes calificaciones ("ratings") por las
siguientes agencias de calificacién de riesgo crediticio

Agencia Ultima revisién Largo Plazo Corto Plazo  Perspectiva
Fitch 20 noviembre 2006 A- F1 Estable
Moody’s 03 noviembre 2006 A2 P1 Estable

PRINCIPALES DATOS ECONOMICOS DE LA ENTIDAD

Balance y cuenta de resultados consolidados de Caja Espafia correspondientes a los ejercicios
2004 y 2005, no auditados y al tercer trimestre de los ejercicios 2006 y 2005, sin auditar. Estos
Estados Financieros han sido elaborados, segtn la Circular 4/2004 del Banco de Espaiia.



Balance Consolidado Piblico (miles euros) 31.12.05 31.12.04

12 meses
ACTIVO
Caja y depdsitos en bancos centrales 209.621 239.576  -12,50%
Cartera de Negociacion y otros activos financieros 26.193 1.100 2281,18%
Activos financieros disponibles para la venta 1.712.870  1.385.187 23,66%
Inversiones Crediticias 13.563.137 11.070.928  22,51%
Cartera de Inversion a vencimiento 1.778.851 1.796.635 -0,99%
Ajustes a activos financieros por macro-coberturas 0 0
Derivados de Cobertura 138.235 95.841 44,23%
Activos no corrientes en venta 5.653 6.372 -11,28%
Participaciones 37.691 23.071 63,37%
Contratos de seguros vinculados a pensiones 0 0
Activos por reaseguros 0 0
Activo material 296.887 312.169 -4,.90%
Activo intangible 6.708 5.665 18,41%
Activos fiscales 187.990 173.514 8,34%
Periodificaciones 2.027 4.559  -55,54%
Otros activos 87.103 50.758  71,60%
TOTAL ACTIVO 18.052.966 15.165.375 19,04%
PASIVO
Cartera de negociacion y otros pasivos financieros 1.623 3.272  -50,40%
Pasivos financieros a coste amortizado 16.264.531 13.605.596 19,54%
Ajustes a pasivos financieros por macro-coberturas 0 0
Derivados de cobertura 7.363 7.307 0,77%
Pasivos asociados con activos no corrientes en venta 0 0
Pasivos por contratos de seguros 0 0
Provisiones 237.301 205.219 15,63%
Pasivos fiscales 94.927 72.795 30,40%
Periodificaciones 50.017 44.186 13,20%
Otros pasivos 116.001 88.586  30,95%
Capital con naturaleza de pasivo financiero 210.789 209.959 0,40%
TOTAL PASIVO 16.982.552 14.236.920 19,29%
PATRIMONIO NETO
Intereses minoritarios 469 1.886  -75,13%
Ajustes por valoracion 136.248 90.829  50,00%
Fondos propios 933.697 835.740  11,72%
TOTAL PATRIMONIO NETO 1.070.414 928.455 1529%
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 18.052.966 15.165.375 19,04%




Cuenta de Resultados Consolidada (miles Variacion

, 31.12.05 31.12.04
euros) Absoluta

MARGEN DE INTERMEDIACION 324.349 293.549 10,49 %
MARGEN BASICO 414.513 368.426 46.087 12,51%
MARGEN DE EXPLOTACION (Sin

ROF+Dif.cambio) 161.131 111.560 49.571 44,43 %
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 146.287  70.153 76.134 108,53 %
RESULTADO CONSOLIDADO DEL

EJERCICIO 119.322  50.233 69.089 137,54 %
RESULTADO ATRIBUIDO AL GRUPO 119.303  50.183 69.120 137,74 %

Balance Consolidado Publico (miles de euros) 30.09.06  30.09.05
12 meses

ACTIVO

Caja y depdsitos en bancos centrales 232.474 178.654 30,13%

Cartera de Negociacion y otros activos financieros 22.081 23.506 -6,06%

Activos financieros disponibles para la venta 1.983.226 1.785.670 11,06%

Inversiones Crediticias 14.605.985 12.918.731 13,06%

Cartera de Inversion a vencimiento 1.758.544 1.794.749 -2,02%

Ajustes a activos financieros por macro-coberturas 0 0

Derivados de Cobertura 80.354 152.515 -47,31%

Activos no corrientes en venta 5.176 5.525 -6,32%

Participaciones 46.092 32.684 41,02%

Contratos de seguros vinculados a pensiones 0 0

Activos por reaseguros 0 0

Activo material 312.854 326.422 -4.16%

Activo intangible 10.729 7.676 39,77%

Activos fiscales 200.419 182.548 9,79%

Periodificaciones 5.082 6.945 -26,83%

Otros activos 101.967 49.470 106,12%
TOTAL ACTIVO 19.364.983 17.465.095 10,88 %
PASIVO

Cartera de negociacion y otros pasivos financieros 425 3.211 -86,76%

Pasivos financieros a coste amortizado 17.411.706 15.683.687 11,02%

Ajustes a pasivos financieros por macro-coberturas 0 0

Derivados de cobertura 12.768 12.136 5,21%

Pasivos asociados con activos no corrientes en venta 0 0

Pasivos por contratos de seguros 0 0

Provisiones 219.260 200.877 9,15%

Pasivos fiscales 120.436 117.297 2,68%

Periodificaciones 86.460 74.081 16,71%

Otros pasivos 112.071 90.164 24.30%

Capital con naturaleza de pasivo financiero 210.790 210.738 0,02%
TOTAL PASIVO 18.173.916 16.392.191 10,87 %




PATRIMONIO NETO

Intereses minoritarios 424 1.839 -76,94%
Ajustes por valoracion 196.171 175.084 12,04%
Fondos propios 994.472 895.981 10,99%
TOTAL PATRIMONIO NETO 1.191.067 1.072.904 11,01%
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 19.364.983 17.465.095 10,88 %

Cuenta de Resultados Consolidada (miles de 30.09.06 30.09.05 Variacion
euros)

MARGEN DE INTERMEDIA CION 250.701 239.312 11.389
MARGEN BASICO 323.347 303.448 19.899 6,56 %
MARGEN DE EXPLOTACION (Sin
ROF+Dif.cambio) 126.359 115.368 10.991 9,53%
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 116.372 104.762 11.610 11,08 %
RESULTADO CONSOLIDADO DEL
EJERCICIO 87.703 85.197 2.506 2,94 %
RESULTADO ATRIBUIDO AL GRUPO 87.779 85.232 2.547 2,99 %
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II. FACTORES DE RIESGO DE LOS VALORES

Riesgo de mercado

Los valores del presente Programa, una vez admitidos a negociacion, es posible que sean
negociados a descuento en relacion con el precio de emision inicial, es decir, por debajo de
valor nominal, dependiendo de los tipos de interés vigentes, duracién de la inversién, el
mercado para valores similares y las condiciones econémicas generales; por lo que ante una
subida de tipos de interés, el valor de los pagarés seria menor.

Calidad crediticia del Programa

Los valores incluidos en el presente Programa no han sido calificados por las agencias de
calificacidn de riesgo crediticio.

Riesgo de Liquidez

Los pagarés emitidos al amparo del presente Programa, son pagarés de nueva emisién cuya
distribucién podria no ser muy amplia y al existir previsiblemente un alto nimero de fechas de
vencimiento, puede darse el caso de que algunas de ellas no tengan suficiente importe en vigor
y dichos valores pierdan representatividad en el mercado.

Para los pagarés emitidos al amparo del presente Programa no existe actualmente un mercado
de negociacién activo.

Aunque se solicitard la cotizacion de las emisiones resultantes del presente Programa en el
mercado AIAF de Renta Fija y, adicionalmente, Ahorro Corporacién Financiera, S.V., S.A.
ofrecerd cotizaciones de compra y venta durante toda la vida de las mismas; no es posible
asegurar que vaya a producirse una negociacién activa en el mercado, ni tampoco la liquidez de
los mercados de negociacion para cada emision en particular.

Ahorro Corporacion Financiera, S.V., S.A., podra excusar el cuamplimiento de su obligacién de
dar liquidez cuando los pagarés existentes en su cartera de negociacién adquiridos directamente
en el mercado como consecuencia del cuamplimiento de su actuaciéon como Entidad de Liquidez,
excedan del 10% del saldo vivo en cada momento.

11



III. NOTA DE VALORES

1. PERSONAS RESPONSABLES

D. Oscar Ferndndez Huerga, Director de la Divisién Financiera Corporativa de la Entidad, con
NIF n° 09.799.137 X, en nombre y representacién de CAJA ESPANA DE INVERSIONES, y
en virtud de las facultades concedidas en Consejo de Administracion de fecha 28 de diciembre
de 2006, asume la responsabilidad de las informaciones contenidas en el presente Folleto de
Base.

D. Oscar Ferndndez Huerga, responsable del presente Folleto de Base, asume la
responsabilidad por su contenido y declara, tras comportarse con una diligencia razonable para
garantizar que asi es, que la informacion contenida en el presente Folleto es, segin su
conocimiento, conforme a los hechos y no incurre en ninguna omisién que pudiera afectar a su
contenido.

2. FACTORES DE RIESGO

Los factores de riesgo que puedan afectar a los pagarés que se emitan al amparo del
presente Folleto de Base , estan detallados en la Seccién de “Factores del Riesgo™ del
presente Folleto.

3. INFORMA CION FUNDAMENTAL

3.1. Interés de las personas fisicas y juridicas participantes en la emision/oferta

No existen intereses particulares de las personas fisicas y juridicas participantes en la
oferta

3.2. Motivos de la oferta y destino de los ingresos

La Oferta de valores obedece a una forma de financiarse la Entidad con el fin de
atender las necesidades de tesoreria.

No es posible anticipar una estimacién del coste para el emisor dada la previsible
variabilidad de los tipos aplicables en cada caso.

Se ha efectuado la siguiente prevision inicial de gastos de emision:

CONCEPTO EUROS

C.N.M.V: Registro del Programa de Pagarés 39.813,66 Eur
CNMV: Supervision admision en AIAF 9.180,00 Eur
AIAF: Documentacion y registro del Programa de Pagarés )
AIAF: Admisi('?n a cotizacién 50.000,00 Eur
Iberclear: Inscripcion del Programa de Pagarés 10.000.00 Eur

4.900,00 Eur
TOTAL 113.893,66 Eur
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El tipo de interés efectivo serd el tipo de interés de actualizacidn que iguale el importe
liquido recibido por el emisor en la emisidén, deducidos los gastos que le sean
imputables, al nominal de los Pagarés a su vencimiento.

Teniendo en cuenta los gastos estimados, el método de cdlculo utilizado para obtener el
coste efectivo para el emisor sera el siguiente:

N 365/n

i. = Tipos de interés del emisor, expresando en tanto por uno

N = nominal de la emision

E = efectivo de la emision

G = gastos de la emisioén

n = ndmero de dias desde la fecha de emision hasta la fecha de
vencimiento del pagaré

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

4.1

4.2

4.3

44

COTIZACION

Descripcion del tipo v la clase de los valores

Los pagarés son valores emitidos al descuento, que representan una deuda para su
Emisor, no devengan intereses explicitos y son reembolsables a su vencimiento.

Para cada emision se asignard un cédigo ISIN.

Legislacion segin la cual se han creado los valores

Los valores se emiten de conformidad con la legislacion espafiola que resulte aplicable
al emisor o a los mismos. En particular, se emiten de conformidad con la Ley 24/1988
de 28 de julio, Real Decreto 1310/2005 de 4 de noviembre, Orden EHA/3537/2005 de
10 de noviembre, y de acuerdo con aquéllas otras normativas que las han desarrollado.

El presente Programa de Pagarés se ha elaborado siguiendo los modelos previstos en el
Reglamento (CE) n° 809/2004 de la Comision, 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.

Representacion de los valores

Los valores estaran representados mediante anotaciones en cuenta, gestionadas por la
Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacién y Liquidacion de
Valores, IBERCLEAR, sita en Plaza de la Lealtad, 1 28014 Madrid.

Divisa de la emision de los valores

Los pagarés estaran denominados en Euros.
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4.5

4.6

4.7

Orden de prelacion

Las emisiones que se emitan amparadas en el presente Folleto de Base, no tendrd
garantias reales ni de terceros. El principal de las emisiones esta garantizado por el total
del patrimonio de Caja Espaiia.

Los inversores se sitian a efectos de la prelacion debida en caso de situaciones
concursales del emisor por detrds de los acreedores con privilegio que a la fecha tenga
Caja Espafa, conforme con la catalogacion y orden de prelacion de créditos
establecidos por la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal, y la normativa que la
desarrolla.

Descripcion de los derechos vinculados a los valores v procedimiento para el
ejercicio de los mismos

Conforme con la legislacién vigente, los valores detallados en el presente Folleto de
Base careceran para el inversor que los adquiera, de cualquier derecho politico presente
y/o futuro sobre Caja Espaiia.

Los derechos econémicos y financieros para el inversor asociados a la adquisicién y
tenencia de los valores, serdn los derivados de las condiciones de tipo de interés,
rendimientos y precios de amortizacién con que se emitan y que se encuentran
recogidos en los epigrafes 4.7 y 4.8 siguientes.

Tipo de interés nominal y disposiciones relativas a los intereses pagaderos

4.7.1 Fechas de devengo y pago de los intereses

Al ser valores emitidos al descuento y ostentar una rentabilidad implicita, el tipo de
interés de emision serd el pactado por las partes en el momento de la formalizacién
(fecha de suscripcion).

En la fecha de desembolso el tipo de interés efectivo se calcula segin la férmula que se
menciona mas adelante y el tipo de interés viene determinado por la diferencia entre el
nominal y el efectivo.

Asi, el importe efectivo de cada pagaré se puede calcular aplicando las siguientes
férmulas:

a) Para plazos de vencimiento iguales o inferiores a 365 dias:

1+(i x n/base)

b) Para plazos de vencimiento superiores a 365 dias:
N
E= -
(1+1)(n/base)
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donde:

N = importe nominal del pagaré

E = importe efectivo del pagaré

n = nimero de dias del periodo, hasta el vencimiento

i =tipo de interés nominal, expresado en tanto por uno
base = 365 dias

La operativa de célculo se realiza con tres decimales redondeando el importe
efectivo a céntimos de euro.

En la tabla siguiente se facilitan diversos ejemplos de valores efectivos en euros por
cada pagaré de diez mil euros (10.000 €) con relacién a tipos nominales entre 1% y
6,50% para distintos plazos de emision. Las columnas en las que aparece +10 dias
representan la disminucidn en euros del valor efectivo del pagaré al aumentar el plazo
en 10 dfas.

Para el célculo de 1a TIR/TAE se ha empleado la siguiente férmula

N 365/n

i= |—| -1

E

donde:
i, N, E y n han sido ya definidas anteriormente

VALOR EFECTIVO DE UN PAGARE DE 10.000,00 EUROS NOMINALES

Tipo N2 Dias Ne¢ Dias Variacion Valo{ N2 Dias Ne Dias Variacion Valo| N2 Dias Ne Dias Variacion Valo
Nominal 10 TIRTAE +10 TIRITAE Efectivo 90 TIRTAE +10 TIR/TAE Efectivo 180 TIRTAE +10 TIR/TAE Efectivo

1,00%| 9.997,26  1,00%|  9.994,52 1,00%] 2,74| 997540  1,00%] 9.973  1,00%] 2,73 9.950,93 1,00%] 9.948 1,00%] 2,71
1,50%| 9.995,89 1,51%)| 9.991,79 1,51%)| -4,10[ 9.963,15 1,51%) 9.959 1,51%) -4,08| 9.926,57 1,51%)| 9.923 1,51%)| -4,05
2,00%| 999452  202%| 9.989,05 2,02%) 547 995093  2,02%) 9.946  2,01%| 542 9.902,33 2,01%) 9.897 2,01%) 5,37
2,50%| 9.993,16 2,53%) 9.986,32 2,53%) -6,84| 9.938,73 2,52%)| 9.932 2,52%] -6,76| 9.878,21 2,52%)| 9.872 2,51%) -6,68,
3,00%| 9.991,79  3,04%| 9.983,59 3,04%) -8,20| 9.92657  3,03%) 9918  3,03% 8,09 9.854,21 3,02%) 9.846 3,02%) 7,97
3,50%| 9.990,42 3,56%) 9.980,86 3,56%) -9,56 9.914,44 3,55%) 9.905 3,54%] -9,42] 9.830,33 3,53%) 9.821 3,53%) -9,26
4,00%| 9.989,05 4,08%| 997813 4,08%| -10,92| 990233  4,06% 9.892  4,06%) 410,73 9.806,56 4,04%) 9.796 4,04%| 10,53
4,50%| 9.987,69  4,60% 9.975,40 4,60%)| -12,28| 9.890,26 4,58%)| 9.878 4,57%)| -12,04f 9.782,90 4,55%)| 9.771 4,55%) -11,79
500%| 998632 512%| 9.972,68 5,12%) -13.64| 987821  509% 9.865  5,09%) -13,35| 9.759,36 5,06%) 9.746 5,06%) -13,03
5,50%| 9.984,95 5,65%) 9.969,95 5,65%) -15,00( 9.866,20 5,62%)| 9.852 5,61%] -14,65( 9.735,93 5,58%) 9.722 5,57%)| -14,26
6,00%| 998359  6,18%|  9.967,23 6,17%) -16,36| 9.85421  6,14% 9.838  6,13% 41594 9.712,61 6,09%) 9.697 6,09%) -15,48
6,50%| 9.982,22 6,71%)| 9.964,51 6,70%)| -17,71] 9.842.25 6,66%| 9.825 6,65%) -17.22] 9.689.41 6,61%)| 9.673 6,60%)| -16,69

Tipo N2 Dias Ne¢ Dias Variacion Valo{ N2 Dias Ne Dias Variacion Valo| N2 Dias

Nominal 270 TIRTAE +10 TIRITAE Efectivo 365 TIRTAE 375 TIR/TAE Efectivo 540 TIRTAE

1,00%| 9.92657  1,00%|  9.923.87 1,00%] 2,70 9.900,99  1,00%| 9.89829  1,00%] 2,70 9.853,87 1,00%]
1,50%| 9.890,26 1,50%| 9.886,24 1,50%| -4,02| 9.852,22 1,50%| 9.848,20 1,50%) -4,02 9.782,14 1,50%|
2,00%| 9.85421 201%| 9.848,89 2,00%) 532 9.80392 200%| 9.798,60  2,00%| 532 9.711,28 2,00%)
2,50%| 9.818,43 2,51%) 9.811,83 2,51%) -6,60| 9.756,10 2,50%| 9.749,50 2,50%] -6,60] 9.641,28 2,50%)|
3,00%| 9.782,90 3,01%| 977504 3,01%) 7,86| 9.708,74  3,00%| 9.700,88  3,00%| 7.86] 957212 3,00%)
3,50%| 9.747,63 3,52%) 9.738,53 3,51%) -9,10| 9.661,84 3,50%| 9.652,73 3,50%] -9,10] 9.503,78 3,50%)
4,00%| 971261  4,02%| 970229 4,02%| -10,33| 961538  4,00%| 9.60506  4,00% 410,33 9.436,26 4,00%)
4,50%| 9.677,85  4,53%) 9.666,31 4,52%) -11,53| 9.569,38 4,50%| 9.557,84  4,50%) -11,63  9.369,54 4,50%)|
500%| 964333 503%| 9.63061 5,03%) 12,72| 952381  500%| 9.511,09  500% -12,72| 9.303,61 5,00%)
5,50%| 9.609,06 5,54%)| 9.595,16 5,53%) -13,89| 9.478,67 5,50%| 9.464,78 5,50%] -13,89| 9.238,45 5,50%)
6,00%| 957503  6,05%| 9.559,98 6,04%) -15,05| 9.433,96  6,00%| 9.41891  6,00% -15,05| 9.174,05 6,00%)
6.50%| 9.541,24 6,55%)| 9.525,05 6,55%) -16,18] 9.389,67 6,50%| 9.373,48 6,50%) -16,19] 9.110,40 6,50%)|

4.7.2  Plazo vdlido en el que se pueden reclamar los intereses y el reembolso del
principal

El plazo vilido en el que se pueden reclamar el abono del importe nominal de los

pagarés es de 15 afios contados desde la fecha de vencimiento del pagaré, en virtud de
lo establecido en el articulo 1964 del Cédigo Civil.
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4.8

4.9

4.7.3  Descripcion de cualquier episodio de distorsion del mercado o de liquidacion
que afecte al subyacente

No aplicable

4.7.4 Normas de ajuste de acontecimientos relativos al subyacente
No aplicable

4.7.5 Agente de cdlculo

No aplicable

Fecha de vencimiento v acuerdos para la amortizacion del préstamo, incluidos los
procedimientos de reembolso

Los pagarés tendran un vencimiento comprendido entre 3 dias habiles y 540 dias
naturales.

Dentro de estos plazos, y a efectos de facilitar la negociacién en el Mercado de Renta
Fija AIAF, los vencimientos de los mismos, se concentraran en cuatro fechas al mes.

No existe opcidon de amortizacion anticipada ni por parte del Emisor ni a opcidn del
inversor.

Indicacion del rendimiento para el inversor vy método de calculo

Dado que los pagarés objeto de esta emision se emiten al descuento, tienen un tipo de
interés nominal implicito, que sera pactado entre las partes. Esto implica que la
rentabilidad de cada uno, vendrd determinada por la diferencia entre el precio de
amortizacion y el de suscripciéon o el precio de compra o venta en el mercado
secundario.

El tipo nominal del pagaré se calcula de acuerdo con las siguientes féormulas:

Para pagarés con plazos de vencimiento inferiores o iguales a un afio:

N-E 365

E n

Para el pagaré con un plazo de vencimiento superior al afio:

N 365/n

i — -1

donde:
i, N, E y n han sido ya definidas anteriormente
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4.10

4.11

4.12

4.13

4.14

Representacion de los tenedores de los valores

El régimen de emision de Pagarés no requiere de representacion de sindicato.

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

El Programa de Pagarés se desarrolla conforme al acuerdo de la Asamblea General de
fecha 29 de diciembre de 2003 y del Consejo de Administracion de la Entidad,
adoptado en su sesion de 28 de diciembre de 2006.

Fecha de emisién

Los pagarés que se emitan con cargo al presente Folleto de Base podrin emitirse y
suscribirse cualquier dia desde la fecha de publicacion del presente Folleto de Base. No
obstante, el emisor se reserva la posibilidad de no emitir nuevos valores cuando por

previsiones de tesoreria no precise fondos.

La vigencia del Programa serd de doce meses a contar desde la fecha de publicacién en
la pagina web de la CNMV.

Restricciones a la libre transmisibilidad de los valores

Segtin la legislacion vigente, no existen restricciones particulares, ni de cardcter general
a la libre transmisibilidad de los valores que se prevé emitir.

Fiscalidad de los valores

A estos valores les serd de aplicacion el régimen general vigente en cada momento para
las emisiones de valores de Espafia. A continuacidn se expone el régimen fiscal vigente
en el momento de verificacién de esta Oferta Pablica sobre la base de una descripcion
general del régimen establecido por la legislacién espafiola en vigor, sin perjuicio de
los regimenes tributarios forales de Concierto y Convenio econdémico en vigor,
respectivamente, en los territorios histéricos del Pais Vasco y en la Comunidad Foral
de Navarra, o aquellos otros, excepcionales que pudieran ser aplicables por las
caracteristicas especificas del inversor.

En cualquier caso, es recomendable que los inversores interesados en la adquisicién de
los valores objeto de la Oferta consulten con sus abogados o asesores fiscales, quienes
les podran prestar un asesoramiento personalizado a la vista de sus circunstancias
particulares.

A. Residentes en territorio espaiiol
A.l Personas fisicas

En el supuesto de que los inversores sean personas fisicas residentes a efectos fiscales
en Espaifia, la tributacién por los rendimientos producidos vendrd determinada por la
Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas
y de modificacién parcial de las leyes de los Impuestos sobre Sociedades, sobre la
Renta de no Residentes y sobre el Patrimonio.

La diferencia entre el valor de suscripcién o adquisicion del activo y su valor de
transmision, reembolso, amortizacion o canje, tendrd la consideracién de rendimiento
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implicito del capital mobiliario y se integrard en la base imponible del ahorro del
ejercicio en el que se produzca la venta o amortizacidn, tributando al tipo impositivo
vigente en dicho momento, actualmente un 18%.

Los rendimientos del capital mobiliario obtenidos de estos valores quedardn sujetos a
retencion al tipo vigente en cada momento conforme a lo establecido en los articulos 72
y siguientes del Reglamento del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas,
aprobado por el Real Decreto 1775/2004, de 30 de julio. Tras la modificacion
introducida en dicho Reglamento por el Real Decreto 1576/2006, de 22 de diciembre,
el tipo de retencion aplicable a partir del 1 de enero de 2007 es también del 18%.

La base para el célculo de la retencidn estard constituida por la diferencia positiva
entre el valor de amortizacién, reembolso o transmision y el valor de adquisicién o
suscripcion, sin reducir el importe de los gastos accesorios que, no obstante, si seran
computados para la cuantificacion del rendimiento, siempre y cuando dichos gastos
sean justificados adecuadamente

A2 Personas juridicas

En caso de que los inversores sean personas juridicas residentes a efectos fiscales en
Espaiia, la tributacién por los rendimientos producidos vendrad determinada 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, y su Reglamento, aprobado por el Real
Decreto 1777/2004, de 30 de julio.

En base a las normas citadas, las rentas obtenidas por los sujetos pasivos del Impuesto
sobre Sociedades, procedentes de los activos financieros objeto de la presente emision,
se integrardn en su base imponible en el periodo impositivo en el que se devenguen, si
bien no estardn sometidas a retencion, de acuerdo con lo establecido en el articulo 59 q)
del Real Decreto 1777/2004, al cumplir dichos valores los requisitos siguientes:

- Estar representados mediante anotaciones en cuenta

- Negociarse en un mercado secundario oficial de valores espafiol

De no cumplirse cualquiera de los requisitos anteriores, los rendimientos derivados de
la transmision o reembolso de los activos, estaran sometidos a una retencion del 18%.
La base para el calculo de la retencion estard constituida por la diferencia positiva entre
el valor de amortizacién, reembolso o transmisiéon y el valor de adquisicién o
suscripcion (sin reducir el importe de los gastos accesorios)

B. No residentes a efectos fiscales en Espaiia

Cuando los inversores sean personas fisicas o juridicas no residentes en Espafia, la
tributacién por los rendimientos producidos vendrd determinada por el 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, y su Reglamento, aprobado por el Real
Decreto 1776/2004, de 30 de julio, sin perjuicio de lo dispuesto en los Convenios para
evitar la Doble Imposicién en el caso de que éstos resulten aplicables.

Asimismo, debera tenerse en cuenta lo establecido en la disposicién adicional segunda
de la Ley 13/1985, de 25 de mayo, (introducida por la Ley 19/2003, de 4 de julio, sobre
régimen juridico de los movimientos de capitales y de las transacciones econdmicas
con el exterior y sobre determinadas medidas de prevencién del blanqueo de capitales y
por la Ley 23/2005, de 18 de noviembre, de reformas en materia tributaria para el
impulso a la productividad), de Coeficientes de Inversiéon, Recursos Propios y
Obligaciones de Informacién de los Intermediarios Financieros, y el Real Decreto
1778/2004, de 30 de julio, por el que se establecen las obligaciones de informacién
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51

respecto de las participaciones preferentes y otros instrumentos de deuda y de
determinadas rentas obtenidas por personas fisicas residentes en la Unién Europea,
ademds de la aclaracién que realizé la Direccién General de Tributos acerca de su
interpretacion en la Consulta de 9 de febrero de 2005.

B.1 No residentes con establecimiento permanente

En el supuesto de inversores no residentes que operen en Espafia con establecimiento
permanente, el rendimiento generado por estos titulos constituye una renta mas que
debe integrarse en la base imponible del Impuesto sobre la Renta de no Residentes.

En general, y con las salvedades previstas en dicho impuesto, el régimen tributario
aplicable a estos rendimientos, coincide con el establecido para las personas juridicas
residentes en territorio espafiol descrito en el apartado A.2 anterior.

B.2  No residentes sin establecimiento permanente

De acuerdo con lo previsto en los apartados 2.d) y 5 de la disposiciéon adicional
segunda de la Ley 13/1985, de 25 de mayo, de Coeficientes de Inversidon, Recursos
Propios y Obligaciones de Informacién de los Intermediarios Financieros, las rentas
derivadas de la presente emision, obtenidas por no residentes fiscales en territorio
espafiol que operen en €l sin mediacién de establecimiento permanente, estardn exentas
de tributacién en el Impuesto sobre la Renta de no Residentes, en los mismos términos
establecidos para los rendimientos derivados de la deuda publica en el articulo 14 del
texto refundido de la Ley de dicho impuesto. En consecuencia, el rendimiento obtenido
no estard sometido a retencién a cuenta del citado impuesto.

Dicha exencién no serd de aplicacion en el caso de que los citados rendimientos se
obtengan a través de los paises o territorios calificados reglamentariamente como
paraisos fiscales. En tal caso, el rendimiento obtenido estard sometido a tributacién por
el Impuesto sobre la Renta de no Residentes, y a su correspondiente retencién al tipo
vigente en cada momento, actualmente el 18%.

De acuerdo con lo previsto anteriormente, a efectos de la aplicacion de la exencién de
retencion prevista para los inversores no residentes fiscales en Espafia que no operen a
través de un establecimiento permanente situado en territorio espafiol, serd preciso
cumplir con determinadas obligaciones de acreditacién de la identidad y de la no
residencia de los titulares de los valores de acuerdo con lo previsto en los articulos 11 y
12 del Real Decreto 2281/1998, de 23 de octubre, segtin la redaccién dada por el Real
Decreto 1778/2004, de 30 de julio. El incumplimiento de las mencionadas obligaciones
supondra que el emisor practique una retencion del tipo vigente en cada momento,
actualmente el 18%.

CLAUSULAS Y CONDICIONES DE LA OFERTA

Descripcion de la oferta publica

El presente Programa se formaliza con el objeto de proceder a sucesivas emisiones de
pagarés de empresa que constituirdn un conjunto de valores homogéneos en el marco
de un Programa de Pagarés por un saldo vivo de 1.500.000.000 de euros, denominado
“6° Programa de Emision de Pagarés de Caja Espaiia 2007
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5.1.1. Condiciones a las que estd sujeta la oferta

La presente oferta no estd sujeta a ninguna condicién

5.1.2. Importe total de la emision/oferta

El importe de la oferta serd 1.500.000.000 de euros nominales.

Este importe se entiende como saldo mdximo vivo de lo emitido en el Programa de
Pagarés en cada momento.

Por lo anteriormente expuesto y debido a que cada pagaré tendrd un valor de 10.000
euros nominales, el nimero de pagarés vivos en cada momento no podra exceder de
150.000.

5.1.3 Plazo de la oferta piiblica y descripcion del proceso de solicitud

La vigencia del Programa es 12 meses a contar desde la fecha de publicacién del
Folleto Base en la pagina web de la CNMV.

Podran adquirir pagarés de Caja Espafa personas fisicas y juridicas sin otras
limitaciones especiales que las derivadas del cumplimiento de las normativas fiscales
vigentes (suministro de informacién suficiente para emitir los certificados de
titularidad, es decir, nombre, domicilio, N.LLF./ D.N.I).

Los inversores cualificados realizardn las solicitudes dirigiéndose directamente a la
Mesa de Tesoreria y Mercado de Capitales de Caja Espafia, o bien a través de la
Entidad Colocadora del Programa, en ambos casos, a través de la negociacién
telefénica directa; fijandose en ese momento todas las caracteristicas de los pagarés. En
caso de ser aceptada la peticién por Caja Espafia, se considerard ese dia como fecha de
la contratacion, confirmandose todos los términos de la peticiéon por Caja Espafia o por
la Entidad Colocadora vy el inversor cualificado, por escrito, valiendo a estos efectos el
fax o el correo electrénico.

Las suscripciones las tramitard la Mesa de Tesoreria y Mercado de Capitales desde las
9:00 horas hasta las 17:00 horas de lunes a viernes. Se atenderdn por orden
cronoldgico.

Los inversores minoristas deberdn dirigirse a cualquier oficina de Caja Espafia dentro
del horario de apertura al piblico, para realizar la solicitud de suscripcion, fijdndose en
ese momento todas las caracteristicas de los pagarés. Supuesto el acuerdo por ambas
partes, suscriptor y emisor, se considerard ese dia como fecha de contratacién y Caja
Espaiia, entregard una copia de la orden de suscripcién. Dichas peticiones se atenderan
por orden cronoldgico.

5.1.4 Meétodo de prorrateo

No aplicable

5.1.5 Detalles de la cantidad minima y/o mdxima de solicitud

La peticién minima es de 100.000 euros.

La peticion minima, tanto para los inversores cualificados como para inversores
minoristas, serd de 100.000 euros y miltiplos de 10.000 euros para cantidades
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5.2

superiores. No existen limites maximos de peticién siempre que no se exceda el saldo
vivo nominal médximo de 1.500.000.000 de euros.

5.1.6. Meétodo y plazos para el pago de los valores y para la entrega de los mismos

El desembolso de pagarés se producira en la fecha de su emision, que serd, salvo pacto
en contrario, dos dias hébiles posteriores a la fecha de suscripcion y se entregard un
certificado que acredite la titularidad pero que no serd negociable.

Los inversores cualificados hardn el desembolso de los pagarés mediante abono en
metdlico en la Cuenta de Abonos que el emisor tiene abierta en Banco de Espaiia, a
través de una orden de movimiento de fondos (OMF) o, en su caso, mediante adeudo
en cuenta de efectivo que el suscriptor tenga abierta en Caja Espafia, antes de las
14:00h. del dia de desembolso, con fecha valor ese mismo dia. Los pagarés se
depositaran en la cuenta de valores que el inversor designe a estos efectos.

Los inversores minoristas deberdn tener abierta en la fecha de desembolso una cuenta
de efectivo y de valores en Caja Espafia. A aquéllos que no las tuvieran se procederd a
la apertura de las mismas, estando la apertura y cancelacién totalmente libre de gastos
para el suscriptor. Estas cuentas estardn sujetas a las comisiones de administracién que
Caja Espana tenga establecidas para dichas cuentas en el Folleto de Tarifas registrado
en Banco de Espafia y/o Comision Nacional del Mercado de Valores.

El apunte contable se realizara con la asignacion de la referencia de registro.

5.1.7. Publicacion de los resultados de la oferta

Con objeto de informar sobre los volimenes y precios operados en las distintas
colocaciones de pagarés, estardn a disposicion del publico en las oficinas centrales de
Caja Espaiia, de 8:30 a 14:00 horas, el interés medio resultante de las ventas mensuales
de pagarés, asi como el tipo de interés nominal por plazos de emision, fijados en cada
momento.

A la CNMV se le comunicardn los resultados de la oferta con caricter trimestral.

5.1.8 Procedimiento para el ejercicio de cualquier derecho preferente de compra

No aplicable

Plan de colocacion y adjudicacion

5.2.1. Categorias de posibles inversores a los que se ofertan los valores

Los valores ofrecidos van dirigidos a todo tipo de inversores, tanto minoristas como
cualificados.

5.2.2. Notificacion a los solicitantes de la cantidad asignada

Descrito en los apartados 5.1.3 y 5.1.6
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5.3.

54.

Precios

5.3.1. Precio al que se ofertardn los valores o el método para determinarlo. Gastos
para el suscriptor.

El importe nominal unitario del pagaré serd de 10.000 €

El precio de emision de los pagarés sera el resultante de un acuerdo entre las partes y
dependera del tipo de interés y del plazo al que se emita.

No existen gastos para el suscriptor en el momento de la emisién, sin perjuicio de los
gastos o comisiones que puedan cobrar la Entidades participantes en Iberclear por el
dep6sito de los valores u otras comisiones legalmente aplicadas por éstas.

Los valores serdn emitidos por Caja Espaifia, sin que de su parte sea exigida comision ni
gasto alguno en la suscripcién de los pagarés, ni en la amortizacién de los mismos.

Las comisiones y gastos relativos a la primera inscripcidn de los valores emitidos en la
Sociedad de Gestién de los Sistemas de Registro, Compensacién y Liquidacién de
Valores, S.A. (IBERCLEAR); encargada del registro contable, serdn por cuenta de
Caja Espafia. Las entidades participantes de la Sociedad de de Gestion de los Sistemas
de Registro, Compensacion y Liquidaciéon de Valores, S.A. (IBERCLEAR), podrin
establecer de acuerdo con la legislacién vigente, las comisiones repercutibles a los
tenedores de los pagarés en concepto de inscripcidén, administracion, custodia y
amortizacion de valores que libremente determinen y que en su momento hayan sido
publicados y comunicados al Banco de Espafia y a la C.N.M.V. Copia de estas tarifas
podran ser consultadas en los organismos supervisores mencionados.

Colocacion y aseguramiento

5.4.1. Entidades coordinadoras y participantes en la colocacion

Existe un contrato de colocaciéon, por el cual AHORRO CORPORACION
FINANCIERA S.V., S.A., con domicilio sgcial en Paseo de la Castellana 89, 10? planta,
28045 Madrid, colabora con CAJA ESPANA como Entidad Colocadora de Pagarés del
presente Programa.

El Emisor en su deseo de incentivar la frecuencia y volumen de colocaciones de
pagarés del presente Programa, a través de la Entidad Colocadora establecerd un
sistema de abono de comisiones de colocacién de forma anual equivalente a un 0,01%
sobre el saldo medio trimestral colocado a través de la Entidad Colocadora.

5.4.2. Agente de Pagos y Entidades Depositarias

El servicio financiero de los valores amparados en el presente Folleto de Base serd
atendido por Caja Espaiia.

5.4.3. Entidades Aseguradoras y procedimiento

Las emisiones al amparo de este Programa de Pagarés no estan aseguradas por ninguna
entidad.

5.4.4. Fecha del acuerdo de aseguramiento

No aplicable
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6.1.

6.2.

6.3.

ACUERDOS DE ADMISION A COTIZACION Y NEGOCIACION

Solicitudes de admisién a cotizacion

Caja Espafia solicitard la admision a cotizacién oficial de los pagarés en el Mercado
AIAF de Renta Fija, para que coticen en un plazo no superior a tres dias hdbiles desde
la fecha de emision de los valores y en cualquier caso antes del vencimiento.

En caso de que no se cumpla este plazo, la Entidad Emisora dard a conocer las causas
del incumplimiento a la Comisién Nacional del Mercado de Valores y al publico
mediante la inclusién de un anuncio en un peridédico de difusién nacional o en el
Boletin Diario de Operaciones de AIAF Mercado de Renta Fija, sin perjuicio de las
responsabilidades incurridas por este hecho.

Caja Espaiia solicitard la inclusién en el registro contable gestionado por la Sociedad de
Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacién de Valores, S.A.
(IBERCLEAR) de forma que se efectie la compensacién y liquidacién de los valores
de acuerdo con las normas de funcionamiento que respecto a valores admitidos a
cotizacién en el Mercado AIAF de Renta Fija tenga establecidas o puedan ser
aprobadas en un futuro.

La entidad emisora 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, segiin la legislacién vigente asi como los requerimientos de sus Organos rectores y
acepta cumplirlos.

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

A fecha de registro del presente Folleto de Base, Caja Espafia tiene cotizando en el
AIAF Mercado de Renta Fija, emisiones realizadas al amparo del 5° Programa de
Emisién de Pagarés.

Entidades de liquidez

Ahorro Corporacion Financiera es la Entidad de Liquidez que asume el compromiso de
dotar de liquidez por medio de cotizacion continua y permanente a los pagarés emitidos
con cargo al presente Programa de Pagarés, por razon del contrato establecido a estos
efectos. La vigencia del contrato serd la misma que la del Programa y hasta el
vencimiento de los pagarés emitidos al amparo de dicho programa.

La Entidad de Liquidez cotizard precios de compraventa de los pagarés referenciados;
los precios ofrecidos serdn vinculantes para importes de hasta 1.000.000 (Un millén) de
euros por operacion.

La cotizacién de los precios ofrecidos por la Entidad de Liquidez reflejard en cada
momento la situacion de liquidez existente en el mercado. La diferencia entre el precio
de oferta y el de demanda cotizados en cada momento por la Entidad de Liquidez no
podrd ser superior a un 10% en términos de TIR, siempre y cuando no se produzcan
situaciones de mercado que lo imposibiliten. El citado 10% se calculard sobre el precio
de compra que cotice en ese momento. En cualquier caso ese diferencial no serd
superior a 50 puntos basicos, también en términos de TIR y nunca podra ser superior a
un 1% en términos de precio.
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La cotizacién de precios de compra y venta estard sujeta a la disponibilidad de valores
en el mercado, comprometiéndose la Entidad de Liquidez a actuar con la médxima
diligencia e interés para localizar los valores con los que corresponder a las posibles
demandas de los clientes y/o del mercado.

Los precios de compra y venta se entenderan en firme y seran fijados en funcién de las
condiciones de mercado, si bien, la Entidad de Liquidez podra decidir los precios de
compra y venta que cotice y cambiar ambos cuando lo considere oportuno. Estos
precios representaran las rentabilidades que la Entidad de Liquidez considere prudente
establecer en funcién de su percepcién de la situacidon del mercado de pagarés y de los
mercados de Renta Fija en general, asi como de otros mercados financieros.

La Entidad de Liquidez no tendrd que justificar al Emisor los precios de compra o
venta que tenga difundidos en el mercado en cada momento. No obstante y a peticion
de la Caja, la Entidad de Liquidez le informara de los niveles de precios que ofrezca en
el mercado.

Ahorro Corporacién Financiera, S.V., S.A. se obliga a cotizar y hacer difusién diaria
de precios a través del Servicio de Bloomberg (pantalla ACFB) Adicionalmente, tales
funciones podran realizarse telefénicamente (Tel. 91.556.26.09)

La Entidad de Liquidez quedara exonerada de sus responsabilidades de liquidez ante
cambios que repercutan significativamente en las circunstancias legales actuales que se
siguen para la operativa de compraventa de los pagarés por parte de las Entidades de
Liquidez o para su habitual operativa como Entidades Financieras.

Igualmente se producird la posibilidad de exoneracién cuando, por cambios en las
circunstancias estatutarias, legales o econdmicas del Emisor se aprecie de forma
determinante una alteracion en la solvencia o capacidad de pago de las obligaciones del
mismo.

En caso de que se produjera alguna de las circunstancias expresadas en los pérrafos
anteriores, la Entidad Emisora se compromete a no realizar nuevas Emisiones con
cargo a este Programa, hasta que la Entidad de Liquidez o cualquier otra que las
sustituya se comprometa a dar liquidez en las nuevas circunstancias, hasta ese
momento, la Entidad de Liquidez seguird dando liquidez a los Pagarés emitidos.

La Entidad de Liquidez podra excusar el cumplimiento de su obligacién de dar liquidez
cuando los pagarés existentes en su cartera de negociacion adquiridos directamente en
el mercado como consecuencia del cumplimiento de su actuacién como Entidad de
Contrapartida, excedan del 10% del saldo vivo en cada momento.

El incumplimiento de las obligaciones de contrapartida o la cancelacién unilateral de
compromiso serd causa automatica de la resolucion del contrato.

No se satisfard comision alguna a la Entidad de Liquidez por este concepto.
INFORMACION ADICIONAL

Personas y entidades asesoras en la emision

No aplicable
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7.3
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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

El presente Programa no ha sido evaluado por entidad calificadora alguna.

A la fecha de registro del la presente Folleto de Base, Caja Espaia tiene asignadas las
siguientes calificaciones (ratings) por las agencias de calificacion de riesgo crediticio:

Agencia de CALIFICACION
Rating
Rg;g;)ﬁczlle Caja Espaiia
Largo Plazo | Largo Plazo | Corto Plazo | Perspectiva
Moody’s
Investors Aaa A2 P-1 Estable
Service
Fitch Ratings AAA A- F1 Estable

Estas calificaciones asignadas por las agencias, han sido otorgadas con fecha 3 de
noviembre 2006, tltima revisién por Moody’s y 20 de noviembre 2006, dltima revision
por Fitch.

Las escalas de calificaciones de deuda a largo plazo empleadas por las agencias son las
siguientes:
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Moody’s

Fitch

Significado

Aaa

AAA

Capacidad de pago de intereses Yy
devolucién del principal enormemente alta

AA

Capacidad muy fuerte para pagar intereses
y devolver principal

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

Baa

BBB

La proteccion 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

Ba

BB

Grado especulativo. No se puede
considerar que el futuro este asegurado. La
proteccién 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

ccc

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

Ca

CC

Altamente especulativos.

Incumplimiento actual o inminente

DDD, DD,

Valores especulativos. su valor puede no
exceder del valor de reembolso en caso de
liquidacién o reorganizacion del sector.
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Las escalas que emplean para la calificacion de deuda a corto plazo son las siguientes:

Moody’s Fitch Significado

Es la mas alta calificacion indicando que el
P-1 F-1 grado de seguridad de cobro en los
momentos acordados es muy alto.

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-2 F-2

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

P-3 F-3

Normalmente implica una suficiente
capacidad de pago, pero unas
circunstancias adversas condicionarian
seriamente el servicio de la deuda

No Prime B

Este rating se asigna a la deuda a corto
plazo con una dudosa capacidad de pago.

La deuda calificada con una D se
encuentra en mora. Esta categoria se
utiliza cuando el pago de intereses o
principal no se ha hecho en la fecha
debida, incluso si existe un periodo de
gracia sin expirar.

-Fitch aplica un signo més (+) o menos (-) en las categorias AA a CCC que indica la
posicion relativa dentro de cada categoria. La calificacién A-, otorgada a Caja Espafia
Indica una alta calidad crediticia y una fuerte capacidad para hacer frente a tiempo el
pago de los compromisos financieros.

-Moody’s aplica modificadores numéricos 1, 2 y 3 a cada categoria genérica de
calificacion desde Aa hasta Caa. El modificador 1 indica que la obligacién 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. En
concreto, la calificacion A2, otorgada a Caja Espafia indica una buena calidad
crediticia.

Las calificaciones P-1 y F-1 otorgadas a Caja Espafia por Moody’s y Fitch, indican una
calidad crediticia superior, y una fuerte capacidad para hacer frente a tiempo a sus
obligaciones de depdsito a corto plazo.

Estas calificaciones crediticias no constituyen una recomendacién para comprar, vender
o ser titulares de valores. La calificacién crediticia puede ser revisada, suspendida o
retirada en cualquier momento por la agencia de calificacion. La mencionada
calificacion crediticia es solo una estimacién y no tiene por qué evitar a los potenciales
inversores la necesidad de efectuar sus propios andlisis del emisor o de los valores a
adquirir.
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El presente Folleto de Base estd visado en todas sus paginas y firmado en Ledn, a 07 de
febrero de 2007.

D. Oscar Ferndndez Huerga

Director de la Divisién Financiera Corporativa
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