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B |(;r/V  Banco DE VALENCIA

A LA COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES

A los efectos previstos en el articulo 82 de la vigente Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado
de Valores, y para su puesta a disposiciéon del publico “Banco de Valencia, S.A.” comunica el
siguiente

HECHO RELEVANTE

Se informa que, en relacién con la fusidn con CaixaBank, S.A., el Consejo de Administracion
del Banco de Valencia, en su sesién del dia de hoy, ha formulado el Informe de los
Administradores sobre el Proyecto Comun de Fusidon, cuya copia se acompafa a
continuacién.

En Valencia, a9 de mayo de 2013



INFORME DE LOS ADMINISTRADORES

DE BANCO DE VALENCIA, S.A.

SOBRE EL PROYECTO COMUN DE FUSION

ENTRE

CAIXABANK, S.A.

(como sociedad absorbente)

Y

BANCO DE VALENCIA, S.A.

(como sociedad absorbida)

Valencia, a 9 de mayo de 2013
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INFORME DE LOS ADMINISTRADORES DE BANCO DE VALENCIA, S.A.
SOBRE LA FUSION POR ABSORCION DE
BANCO DE VALENCIA, S.A. (SOCIEDAD ABSORBIDA) POR
CAIXABANK, S.A. (SOCIEDAD ABSORBENTE)

1. INTRODUCCION

Los Consejos de Administracion de CaixaBank, S.A. (“CaixaBank”) y Banco de
Valencia, S.A. ("Banco de Valencia”), en sus respectivas sesiones celebradas
el dia 4 de abril de 2013, aprobaron el proyecto comun de fusién por absorcién
(la “Fusion”) de Banco de Valencia por CaixaBank (en lo sucesivo, el “"Proyecto
de Fusion”).

El Proyecto de Fusion fue redactado y aprobado por los Consejos de
Administraciéon de las citadas sociedades de conformidad con lo dispuesto en los
articulos 30 y siguientes de la Ley 3/2009, de 3 de abril, de Modificaciones
Estructurales de las Sociedades Mercantiles (la “Ley de Modificaciones
Estructurales”). En cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 32 de Ley de
Modificaciones Estructurales, el Proyecto de Fusién fue insertado en la pagina
web de CaixaBank (www.caixabank.com) y de Banco de Valencia
(www.bancodevalencia.es) el 4 de abril de 2013, segun se hizo constar
mediante publicaciones en el Boletin Oficial del Registro Mercantil de fecha 26 de
abril, 29 de abril y 8 de mayo de 2013. Asimismo, en fecha 30 de abril de 2013
sendos ejemplares del Proyecto de Fusién quedaron depositados en los Registros
Mercantiles de Barcelona y Valencia.

Los miembros del Consejo de Administracion de Banco de Valencia han
elaborado y proceden a aprobar, en los términos y a los efectos previstos en el
articulo 33 de la Ley de Modificaciones Estructurales, el presente informe de
administradores sobre el Proyecto de Fusién (en lo sucesivo, el “Informe de
Fusidn”), en el que explican y justifican detalladamente el Proyecto de Fusidn
en sus aspectos juridicos y econdmicos, con especial referencia al tipo de canje
de las acciones, a las especiales dificultades de valoracion que pudieran existir,
asi como a las implicaciones de la Fusion para los accionistas, los acreedores y
los trabajadores.
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2. JUSTIFICACION DE LA FUSION

Tal y como se expone en el apartado introductorio del Proyecto de Fusion, la
Fusién se situa en el actual contexto de concentracion del sector financiero
espafnol. Desde el afio 2008, la crisis financiera internacional ha tenido un
profundo efecto en el sistema financiero espafiol que ha conducido a una
concentracion significativa entre las distintas entidades de crédito, ya sea
mediante la integracion de los negocios bancarios de diferentes cajas de ahorro,
la integracion de bancos en otros bancos de mayor tamafio o, en situaciones
mas delicadas, la intervenciéon administrativa por el Fondo de Reestructuracion
Ordenada Bancaria (FROB) de aquellas entidades cuya viabilidad estaba
seriamente comprometida, y su posterior adjudicacion tras el pertinente proceso
competitivo.

En este ultimo grupo de casos se encuentra la adquisicion del 98,9% del capital
social de Banco de Valencia por CaixaBank al FROB por el precio de un euro,
formalizada el pasado 28 de febrero del presente afio.

Los hitos anteriores a la adquisicion del 98,9% del capital social de Banco de
Valencia por parte de CaixaBank, desde su intervencién administrativa en
noviembre de 2011, son conocidos y han sido relatados desde diversas
instancias publicas: inyeccién de capital por parte del FROB de un total de 5.500
millones de euros (1.000 millones en junio de 2012 y 4.500 millones en
diciembre del mismo afo), compromiso de reduccién de personal y sucursales
ante las autoridades europeas como contrapartidas para recibir dichos fondos,
transmision de activos inmobiliarios a la Sociedad de Gestion de Activos
Inmobiliarios procedentes de la Reestructuracion Bancaria (SAREB), e
implementacién por parte del FROB de mecanismos de "reparto de la carga"
(burden-sharing) entre accionistas ordinarios y titulares de valores
subordinados.

Los accionistas de Banco de Valencia han sido fuertemente diluidos por las
inyecciones de capital del FROB y sus titulos han absorbido parte de las pérdidas
acumuladas, reduciendo sustancialmente su valor patrimonial hasta llegar a
representar en este momento el 0,1% del capital social actual de Banco de
Valencia. Los titulares de participaciones preferentes y de deuda subordinada
han sufrido quitas del 90% vy del 85% respectivamente del valor nominal de sus
titulos, con suscripcion obligatoria de acciones o bonos convertibles con el
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remanente, ostentando actualmente el 1% del capital social de Banco de
Valencia, sin tener en cuenta los bonos convertibles.

Conviene sefalar aqui también que la financiacion via préstamos y créditos
suministrada por el FROB y por el Banco de Espaia a Banco de Valencia, por un
importe total de 2.670 millones de euros, ha podido ser repagada por Banco de
Valencia mediante la financiacion prestada por importe equivalente por
CaixaBank. Asimismo, CaixaBank ha facilitado apoyo financiero a Banco de
Valencia para el desarrollo ordinario de sus negocios.

Adicionalmente, en estos momentos, la reduccién de los margenes bancarios y
la alta exigencia de provisiones han impactado severamente la rentabilidad del
negocio bancario en general y de Banco de Valencia en particular.

En consecuencia, las actuales circunstancias de mercado y las condiciones
particulares de Banco de Valencia, incluso después de la reestructuracién a que
dicha entidad ha tenido que someterse, hacen cuestionable la idoneidad de su
continuidad como entidad auténoma.

Para afrontar adecuadamente esta situacién, como se ha visto en otros casos
recientes de entidades de crédito espafiolas, la integracion total entre entidades
del mismo grupo es un camino ineludible para alcanzar unas cotas de
rentabilidad aceptables para un negocio bancario. A ello se unen las
circunstancias particulares de Banco de Valencia, que requiere de una alta
financiacion mayorista que en estos momentos sélo le puede prestar CaixaBank.

La integracion juridica y econdmica de los activos y pasivos de Banco de
Valencia en CaixaBank, como efecto tipico de la fusion, permitira a la entidad
combinada producir las sinergias y economias de escala para lograr una
adecuada rentabilidad del negocio bancario.

La integracion mencionada deberd ser compatible con la debida sensibilidad por
parte de CaixaBank por los territorios y sectores en los que Banco de Valencia
ha operado tradicionalmente.

Por Gltimo, como en toda fusidn, los intereses econémicos de los accionistas de
las sociedades participantes deben quedar salvaguardados con una adecuada
relacién de canje que respete todos los intereses en juego, tal y como se
desarrolla en el apartado 6.3 del presente Informe de Fusidn.
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En el presente caso, se ha procurado que la solucién ofrecida a los accionistas
de Banco de Valencia, distintos de CaixaBank, que representan el 1,1% de su
capital social, sea equitativa teniendo en cuenta el valor econdmico actual de
Banco de Valencia.

En el caso de los accionistas de CaixaBank, la Fusion no comportara dilucién
econdmica puesto que se atenderd con acciones propias mantenidas en
autocartera, y esta previsto que los accionistas de Banco de Valencia, distintos
de CaixaBank, lleguen a tener el 0,2% del capital de CaixaBank post-fusion.

3. ASPECTOS JURIDICOS DE LA OPERACION DE FUSION POR
ABSORCION

3.1. Estructura de la Fusion: fusiéon por absorcion

La Fusidn se llevara a cabo de conformidad con lo previsto en la legisla-
cion mercantil en vigor, plasmada en particular en la citada Ley de
Modificaciones Estructurales y en el Reglamento del Registro Mercantil
aprobado por el Real Decreto 1784/1996, de 19 de julio ("Reglamento
del Registro Mercantil”), y en las demas disposiciones vigentes que
resulten de aplicacién.

En concreto, la Fusion se realizara mediante la absorcion de Banco de
Valencia (sociedad absorbida) por parte de CaixaBank (sociedad absor-
bente), con extincién de la primera, via disolucién sin liquidacién, y la
transmisién en bloque de todo su patrimonio a CaixaBank, que adquirira,
por sucesion universal, la totalidad de los derechos y obligaciones de
Banco de Valencia. Como consecuencia de la Fusidn, los accionistas de
Banco de Valencia distintos de CaixaBank recibirdn en canje acciones de
CaixaBank.

3.2. Proyecto de Fusion

El Proyecto de Fusién, formulado y aprobado por los respectivos Consejos
de Administracion de las dos sociedades participantes, contiene las
menciones exigidas por el articulo 31 de la Ley de Modificaciones Estruc-
turales. Asimismo, el Proyecto de Fusion aborda otros aspectos - distintos
de los que sefiala la ley con caracter preceptivo - que, por su trascenden-
cia, los Consejos de Administracidon que lo han formulado han considerado
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3.2.1.

3.2.2.

oportuno incluir.

Se analizan a continuacién los aspectos juridicos del Proyecto de Fusion.

Identificacidén de las sociedades participantes en la Fusidén.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 31.12 de la Ley de Modifi-
caciones Estructurales, el apartado 1 del Proyecto de Fusion identifica a
las sociedades participantes en la Fusion mediante la indicaciéon de sus
denominaciones, de sus tipos sociales y de los domicilios tanto de la
sociedad absorbida (Banco de Valencia) como de la absorbente (Caixa-
Bank).

Asimismo, se indican en dicho apartado los datos identificativos de ins-
cripcién de CaixaBank y Banco de Valencia en los Registros Mercantiles de
Barcelona y Valencia, respectivamente, asi como en el Registro de Bancos
y Banqueros del Banco de Espafa, sus correspondientes numeros de
identificacién fiscal y la cifra de capital social de ambas entidades.

Canje de acciones.

Conforme a lo previsto en el articulo 31.22 de la Ley de Modificaciones
Estructurales, el Proyecto de Fusion en su apartado 2 describe el tipo de
canje de la Fusion, el método que utilizara CaixaBank para atender el
canje y, finalmente, el procedimiento de canje.

A. Tipo de canje

El tipo de canje de la Fusiéon de Banco de Valencia por parte de
CaixaBank, que ha sido determinado sobre la base del valor real (o
razonable) de sus respectivos patrimonios, sera de una (1) accién de
CaixaBank por cada cuatrocientas setenta y nueve (479) acciones de
Banco de Valencia, sin que se prevea ninguna compensacion
complementaria en dinero.

El apartado 6.3 del presente Informe de Fusiéon contiene una
explicacion detallada del tipo de canje, su analisis econdémico y
justificacion.
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B. Método para atender el canje

Tal y como se indica en el apartado 2.3 del Proyecto de Fusién,
CaixaBank prevé atender el canje de las acciones de Banco de
Valencia con acciones mantenidas en autocartera y, por tanto, no se
aumentara el capital social de CaixaBank para atender al canje.

En todo caso, de conformidad con lo establecido en el articulo 26 de
la Ley de Modificaciones Estructurales, no se canjearan las acciones
de Banco de Valencia de las que es titular CaixaBank, representativas
a esta fecha de, aproximadamente, un 98,9% de su capital social.
Tampoco se canjearan las acciones que Banco de Valencia dispone en
autocartera, representativas a esta fecha de, aproximadamente, un
0,000027% de su capital social. Todas estas acciones seran
amortizadas como consecuencia de la Fusion.

C. Procedimiento de canje

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 31.228 de la Ley de
Modificaciones Estructurales, el apartado 2.4 del Proyecto de Fusion
se refiere al procedimiento de canje de las acciones de Banco de
Valencia por acciones de CaixaBank en el marco de la Fusién. Dicho
procedimiento de canje se efectuara teniendo en cuenta los
siguientes aspectos:

a) Acordada la Fusién por la Junta General de Accionistas de Banco
de Valencia y por el Consejo de Administracién de CaixaBank;
presentado ante la Comision Nacional del Mercado de Valores el
documento a que se refiere el articulo 41.1c) y concordantes del
Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre, y considerado éste
equivalente por la CNMV al folleto informativo exigible conforme
a dicho Real Decreto; cumplida la condicién suspensiva a que se
refiere el apartado 14 del Proyecto de Fusion; e inscrita la fusidon
en el Registro Mercantil de Barcelona, se procedera al canje de
las acciones de Banco de Valencia por acciones de CaixaBank.

b) El canje de las acciones de Banco de Valencia por acciones de
CaixaBank se efectuara a través de las entidades participantes
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en Iberclear que sean depositarias de aquéllas, con arreglo a los
procedimientos establecidos para el régimen de las anotaciones
en cuenta, de conformidad con lo previsto en el Real Decreto
116/1992, de 14 de febrero, y con aplicacion de lo previsto en el
articulo 117 de la Ley de Sociedades de Capital en lo que resulte
procedente.

c) Los accionistas de Banco de Valencia que sean titulares de un
numero de acciones que, conforme al tipo de canje establecido,
no determine la recepcion de un nimero entero de acciones de
CaixaBank, podran adquirir o transmitir acciones para proceder
a canjearlas segun dicho tipo de canje. Sin perjuicio de ello, las
sociedades que intervienen en la Fusién estableceran
mecanismos orientados a facilitar la realizacion del canje a tales
accionistas de Banco de Valencia, incluyendo la designacién de
un “agente de picos” para que, asimismo, adquiera sus acciones
a aquellos accionistas de Banco de Valencia titulares de un
numero de acciones que no sean susceptibles de acudir al canje
antes mencionado por ser inferiores a 479. Para establecer el
precio de adquisicién de los “picos”, en la medida en que se
mantenga la limitacion técnico-bursatil que impide a las
acciones de Banco de Valencia cotizar por debajo de un céntimo,
se estara a la relacion de canje establecida en la Fusion, y se
tomara como referencia la media aritmética del cambio medio
ponderado de las acciones de CaixaBank en el Sistema de
Interconexion Bursatil (Mercado Continuo) durante las tres
ultimas sesiones bursatiles de cotizacién de dicha entidad en las
Bolsas espafolas anteriores a la fecha del canje.

d) Como consecuencia de la Fusion, las acciones de Banco de
Valencia quedaran amortizadas.

3.2.3. Prestaciones accesorias e incidencia sobre aportaciones de industria.

A efectos de lo previsto en el articulo 31.32 de la Ley de Modificaciones
Estructurales, el apartado 3 del Proyecto de Fusion establece que no
existen en Banco de Valencia prestaciones accesorias ni aportaciones de
industria y, por tanto, la Fusidén no incidird en este aspecto ni procede
otorgar compensacion alguna a este respecto a los accionistas de Banco
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3.2.4.

de Valencia.

Derechos especiales.

De conformidad con el articulo 31.42 de la Ley de Modificaciones Estruc-
turales, el apartado 4 del Proyecto de Fusidon prevé que, con excepcion de
lo que se indica en el parrafo siguiente, no existen en Banco de Valencia
acciones especiales ni titulares de derechos especiales o tenedores de
titulos distintos de las acciones, por lo que no procede el otorgamiento de
ningln derecho especial ni el ofrecimiento de ningun tipo de opciones
como consecuencia de la Fusién. A su vez, se indica que las acciones de
CaixaBank que se entreguen a los accionistas de Banco de Valencia en
virtud de la Fusidon contemplada en el Proyecto de Fusion no otorgaran a
sus titulares derecho especial alguno.

El Proyecto de Fusién establece el tratamiento que tendrd, tras la realiza-
cion de la Fusién, la 12 emisién de bonos subordinados necesariamente
convertibles y/o canjeables en acciones de Banco de Valencia, de 450
euros de valor nominal cada uno, acordada mediante resolucién de la
Comisién Rectora del FROB de fecha 11 de febrero de 2013 (los “Bonos
Convertibles”). A este respecto, CaixaBank se subrogara y sucedera a
Banco de Valencia como entidad emisora de los mismos bajo los términos
y condiciones del citado acuerdo de emisién; de este modo, una vez sea
eficaz y haya quedado inscrita la Fusién, todas las menciones efectuadas
a Banco de Valencia en el citado acuerdo de emisién de los Bonos Conver-
tibles deberan entenderse realizadas a CaixaBank.

En consecuencia, dado que tras la realizacion de la Fusion los Bonos
Convertibles serdn convertibles o canjeables por acciones representativas
del capital social de CaixaBank, se ajustard el precio de conversion de los
Bonos Convertibles conforme a la relacién de canje establecida en el
apartado 2 del Proyecto de Fusion y en el apartado 3.2.2 de este Informe
de Fusion. Es decir, teniendo en cuenta que el precio de conversion es
idéntico al valor nominal de la accién de Banco de Valencia (0,01 euros) y
que el tipo de canje de la Fusién es de 1/479, los titulares de Bonos
Convertibles que no hubieran aceptado la oferta de compra que sobre los
mismos formuld el Consejo de Administracion de CaixaBank el pasado 4
de abril de 2013 tendran derecho a recibir, por cada Bono Convertible de
450 Euros de valor nominal, 94 acciones de CaixaBank.
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3.2.5. Ventajas atribuidas a los administradores y expertos independientes.

A efectos de lo previsto en el articulo 31.52 de la Ley de Modificaciones
Estructurales, el apartado 5 del Proyecto de Fusidon indica que no se
atribuird ninguna clase de ventaja a los administradores de ninguna de
las entidades participantes en la Fusion ni al experto independiente que
intervenga en la Fusién.

3.2.6. Fecha a partir de la cual las acciones a entregar en canje daran derecho a
sus titulares a participar en las ganancias sociales.

El Proyecto de Fusidon, en su apartado 6, establece que las acciones de
CaixaBank que sean entregadas para atender el canje daran derecho a
sus titulares a participar en las ganancias sociales de CaixaBank a partir
de la fecha en que las reciban, en los mismos términos que el resto de
acciones de CaixaBank en circulacién a dicha fecha.

3.2.7. Modificaciones estatutarias.

Para dar por cumplida la exigencia contenida en el articulo 31.82 de la
Ley de Modificaciones Estructurales, el Proyecto de Fusion hace constar
expresamente en su apartado 8 que CaixaBank, en su condicion de
sociedad absorbente, continuard regida tras las Fusién por sus Estatutos
Sociales, segln éstos estan vigentes a dia de hoy en su pagina web
corporativa, www.caixabank.com.

Tal y como se previd e hizo constar asimismo en el Proyecto de Fusidn:

(a) La cifra de capital social y el nimero total de acciones de CaixaBank
(y, por consiguiente, los articulos 5 y 6 de sus Estatutos Sociales)
han variado, con respecto a lo indicado en el apartado 1.2(f) del
Proyecto de Fusién, como consecuencia de las ampliaciones de
capital llevadas a cabo para atender la conversién de determinadas
obligaciones subordinadas convertibles emitidas por la entidad en
ejercicios anteriores, en particular:
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(i) la ampliacion del capital para atender la conversién voluntaria
de las Obligaciones Subordinadas Necesariamente Convertibles
Serie I/2011 emitidas en mayo de 2011 por Criteria CaixaCorp,
S.A. (hoy CaixaBank, S.A.), formalizada en escritura de
conversiéon voluntaria de las Obligaciones Subordinadas
Necesariamente Convertibles Serie I/2011, aumento de capital,
modificacion de Estatutos Sociales y amortizacién de
obligaciones, autorizada el pasado 5 de abril de 2013 por el
Notario de Barcelona don Jaime Ruiz Cabrero, nimero 909 de su
protocolo, inscrita en el Registro Mercantil de Barcelona, tomo
43422, folio 155, hoja B-41232, inscripcion 378; vy

(ii) la segunda ampliacion del capital para atender la conversién
necesaria y total de Ilas Obligaciones Subordinadas
Necesariamente Convertibles Serie B/2012 emitidas por Banca
Civica, S.A. (hoy CaixaBank, S.A.), formalizada en escritura de
conversion y canje necesario total de las Obligaciones
Subordinadas Necesariamente Convertibles y/o Canjeables Serie
B/2012, aumento de capital, modificaciéon de Estatutos Sociales
y amortizacion de obligaciones, autorizada el pasado 5 de abril
de 2013 por el Notario de Barcelona don Jaime Ruiz Cabrero,
numero 910 de su protocolo, inscrita en el Registro Mercantil de
Barcelona, tomo 43422, folio 159, hoja B-41232, inscripcidn
379.

(b) Los Estatutos Sociales de CaixaBank se veran igualmente
modificados como consecuencia de los acuerdos adoptados por la
Junta General Ordinaria de Accionistas de CaixaBank celebrada el
pasado dia 25 de abril de 2013, relativos a: (i) la aprobacién de
varias ampliaciones de capital con cargo a reservas, y (ii) la
modificacion de determinados preceptos estatutarios (en particular,
el articulo 34 - “Retribucidén de los Consejeros”- y los articulos 5y 6
relativos al capital social y a las acciones, para adecuarlos, en su
caso, al resultado de la ejecucidn de las citadas ampliaciones de
capital).

3.2.8. Impacto en empleo, género y responsabilidad social corporativa.

El apartado 11 del Proyecto de Fusion recoge las posibles consecuencias
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3.3.

3.3.1.

3.3.2.

de la Fusion sobre el empleo, asi como su eventual impacto de género en
los érganos de administracion y la incidencia, en su caso, en la responsa-
bilidad social de la empresa. Con ello, el Proyecto de Fusion cumple con lo
dispuesto en la mencidon 112 del articulo 31 de la Ley de Modificaciones
Estructurales.

En el apartado 7 de este Informe de Fusidon se analizan las implicaciones
de la Fusién para los accionistas, los acreedores y los trabajadores.

Otras menciones del Proyecto de Fusion

Ademas de las menciones minimas exigidas por la ley, el Proyecto de
Fusion menciona y aborda otras cuestiones que los Consejos de Adminis-
tracion de CaixaBank y Banco de Valencia consideraron relevante o
conveniente incluir para una mejor comprension de la presente operacion
de Fusién. Tales cuestiones y menciones son principalmente las siguien-
tes:

Nombramiento de experto independiente.

Tal y como se previé en el apartado 12 del Proyecto de Fusion, de con-
formidad con el articulo 34 de la Ley de Modificaciones Estructurales los
Consejos de Administracion de las sociedades participantes optaron por
solicitar al Registro Mercantil de Barcelona (en el que estd inscrita la
sociedad absorbente - CaixaBank-) la designacion de un Unico experto
independiente para la elaboracidon de un Unico informe sobre el Proyecto
de Fusion.

Régimen fiscal.

El apartado 13 del Proyecto de Fusion establece que la Fusidon se acoge al
régimen tributario establecido en el Capitulo VIII del Titulo VII del texto
refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, aprobado mediante el
Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo, relativo al régimen
especial de las fusiones, escisiones, aportaciones de activos y canje de
valores.

A tal efecto, en cumplimiento de lo dispuesto en el Reglamento del Im-
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3.3.3.

4.1.

puesto sobre Sociedades, aprobado mediante el Real Decreto 1777/2004,
de 30 de julio, CaixaBank comunicara el ejercicio de la opciéon de someti-
miento al régimen fiscal especial de la Fusion a los érganos competentes
de la Administracién Tributaria, una vez que la misma haya quedado
inscrita en el Registro Mercantil.

Condicién suspensiva.

Tal y como se indica en el apartado 14 del Proyecto de Fusidn, la eficacia
de la Fusién estd condicionada a la obtencién de la pertinente
autorizacion del Ministerio de Economia y Competitividad, de conformidad
con lo establecido en el parrafo c) del articulo 45 de la Ley de Ordenacién
Bancaria, de 31 de diciembre de 1946 (segun redaccién dada por la Ley
44/2002, de 22 de noviembre).

A tal efecto, las sociedades presentaron la correspondiente solicitud de
autorizacion ante el Ministerio de Economia y Competitividad (Direccion
General del Tesoro y Politica Financiera) el pasado 8 de abril de 2013.

DESARROLLO DEL PROCEDIMIENTO LEGAL DE FUSION POR
ABSORCION

Al objeto de facilitar una mejor comprensién del desarrollo del proceso de
Fusidon, se identifican y explican brevemente a continuacién, en orden
cronoldgico, los principales hitos del citado proceso, mencionando en lo
menester los preceptos relevantes de la normativa de aplicacion.

Aprobacion y firma del Proyecto de Fusion.

La Ley de Modificaciones Estructurales establece, como punto de partida
obligatorio del proceso de fusién, la elaboracién y suscripcidn por parte
de los administradores de las sociedades intervinientes de un proyecto
comun de fusion (articulos 30 y siguientes de la Ley de Modificaciones
Estructurales).

Tal y como se ha indicado en la parte introductoria del Informe de Fusion,
el Proyecto de Fusidén de la presente operacion fue redactado y quedd
debidamente aprobado y suscrito por los Consejos de Administracion de
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4.3.

CaixaBank y Banco de Valencia en sendas sesiones celebradas el dia 4 de
abril de 2013.

Una vez suscrito el Proyecto de Fusién, los administradores deben abste-
nerse de realizar cualquier clase de acto o concluir cualquier contrato que
pudiera comprometer su aprobacion o modificar sustancialmente la
relacion de canje de las acciones.

Informe del experto independiente sobre el Proyecto de Fusion.

De conformidad con lo establecido en los articulos 34 de la Ley de Modifi-
caciones Estructurales y 338 del Reglamento del Registro Mercantil y
concordantes, el dia 5 de abril de 2013, CaixaBank y Banco de Valencia
presentaron una instancia conjunta en el Registro Mercantil de Barcelona
por la cual solicitaron la designacion de un experto independiente comun
para que emitiese un Unico informe sobre el Proyecto de Fusién.

La designacion se produjo el dia 12 de abril de 2013 y recayé en KPMG
Auditores, S.L., que acepto el encargo el 17 de abril de 2013. El dia 9 de
mayo de 2013 KPMG Auditores, S.L. ha emitido el preceptivo informe
sobre el Proyecto de Fusion.

Informe de los administradores sobre el Proyecto de Fusion.

Conforme a lo establecido en el articulo 33 de la Ley de Modificaciones
Estructurales, los administradores de Banco de Valencia han redactado el
presente Informe de Fusidn, en el que explican y justifican detalladamen-
te el Proyecto de Fusion en sus aspectos juridicos y econdmicos, con
especial referencia al tipo de canje de las acciones, asi como las implica-
ciones de la Fusiéon para los accionistas, los acreedores y los
trabajadores.

A los efectos oportunos, se deja constancia de que, de acuerdo con lo
previsto en el articulo 33 de la Ley de Modificaciones Estructurales, el
Consejo de Administracion de CaixaBank ha elaborado y aprobado igual-
mente en esta misma fecha el preceptivo informe de administradores
sobre el Proyecto de Fusion.
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Convocatoria de la Junta General de Accionistas de Banco de
Valencia.

A los efectos oportunos, se deja constancia de que el Consejo de Adminis-
tracién de Banco de Valencia ha acordado en el dia de hoy convocar Junta
General Extraordinaria de Accionistas para su celebracién en Valencia el
12 de junio de 2013, en primera convocatoria o, de no alcanzarse el
quérum necesario, en segunda convocatoria, el dia siguiente, 13 de junio
de 2013.

El orden del dia de la convocatoria de la Junta General de Accionistas de
Banco de Valencia incluye los siguientes puntos:

1.- Aprobacion de la fusién por absorcion de Banco de Valencia, S.A. por
CaixaBank, S.A., con extincion de la sociedad absorbida y traspaso en bloque
de su patrimonio, a titulo universal, a la sociedad absorbente, y a tal efecto:

a) Aprobacion del balance de la Sociedad cerrado a 31 de diciembre de
2012 como balance de fusion.

b) Aprobacion del proyecto comun de fusién formulado por los respec-
tivos Consejos de Administracion de Banco de Valencia y CaixaBank,
S.A. el 4 de abril de 2013.

c) Aprobacion de la fusién por absorcion de Banco de Valencia por
parte de CaixaBank, S.A. en los términos del proyecto comun de fu-
sion de fecha 4 de abril de 2013.

d) Acogimiento de la fusion al régimen fiscal especial establecido en el
Capitulo VIII del Titulo VII del texto refundido de la Ley del Impues-
to sobre Sociedades, aprobado mediante el Real Decreto Legislativo
4/2004, de 5 de marzo.

2.- Autorizacion y delegacion de facultades para la interpretacion, subsa-
nacién, complemento, ejecucion y desarrollo de los acuerdos que se
adopten por la Junta.

Tal y como se indica en el Proyecto de Fusién, siendo CaixaBank propieta-
ria de acciones de Banco de Valencia representativas de,
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aproximadamente, el 98,9% de su capital social, al amparo de lo previsto
en el articulo 51 de la Ley de Modificaciones Estructurales, se prevé llevar
a cabo la Fusién sin necesidad de someterla a la aprobacién de la Junta
General de Accionistas de CaixaBank, salvo que asi lo exijan accionistas
que representen, al menos, el uno por ciento de su capital social, en el
plazo legalmente previsto.

A tal fin, de acuerdo con el citado articulo 51 de la Ley de Modificaciones
Estructurales, junto con el Proyecto de Fusion se publicara un anuncio en
las paginas web corporativas de CaixaBank y Banco de Valencia, con la
antelacion legamente exigida con respecto a la fecha prevista para la
celebracién de la Junta General de Accionistas de Banco de Valencia
anteriormente citada, en el que se hara constar (i) el derecho que
corresponde a los accionistas de CaixaBank y a los acreedores de las
sociedades a examinar en el domicilio social los documentos de la Fusion
relacionados en el articulo 39.1 de la Ley de Modificaciones Estructurales,
apartados 19, 20, 390, 40 y 50- (ji) el derecho de los socios que
representen, al menos, el uno por ciento del capital social a exigir la
celebraciéon de la junta de CaixaBank para la aprobacion de la Fusion, y
(iii) el derecho de los acreedores de esta sociedad a oponerse a la Fusion
en el plazo de un mes desde la publicacidon del proyecto en los términos
establecidos en la Ley de Modificaciones Estructurales.

Acuerdos de Fusion y publicaciéon de anuncio.

La Fusion debera ser acordada y aprobada por la Junta General de Accio-
nistas de Banco de Valencia convocada a tal efecto de conformidad con lo
previsto en el articulo 40 de la Ley de Modificaciones Estructurales. En
todo caso, la eficacia de la Fusidon se halla condicionada a la obtencion de
la autorizacion administrativa indicada en el apartado 3.3.3 anterior.

Una vez que, en su caso, se adopte el citado acuerdo de fusion, su texto
sera publicado en el Boletin Oficial del Registro Mercantil, en un diario de
gran circulacion de la provincia de Valencia, y en otro de gran circulacién
en la provincia de Barcelona, tal y como exige el articulo 43 de la Ley de
Modificaciones Estructurales. En estos anuncios se hara constar: (a) el
derecho que asiste a los accionistas y acreedores a obtener el texto
integro del acuerdo adoptado y del balance de la Fusion; asi como (b) el
derecho de oposicidon que corresponde a los acreedores.
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4.7.

4.8.

De acuerdo con el articulo 44 de la Ley de Modificaciones Estructurales,
con la publicacién del ultimo de los anuncios se abrira el preceptivo plazo
de un (1) mes para que puedan oponerse a la Fusion los acreedores de
CaixaBank y Banco de Valencia cuyos créditos hubieran nacido antes de
la fecha de insercion del Proyecto de Fusidn en las paginas web corporati-
vas de ambas sociedades, en la medida en que dichos créditos no
estuvieran vencidos en ese momento, y hasta que se les garanticen tales
créditos. Conforme al articulo 44.2, parrafo segundo, de la Ley de Modifi-
caciones Estructurales, no gozaran de dicho derecho de oposicién los
acreedores cuyos créditos se encuentren ya suficientemente garantiza-
dos.

Documentacion equivalente al folleto

CaixaBank deberd presentar ante la CNMV el documento al que se refiere
el articulo 41.1(c) del Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre, por el
que se desarrolla parcialmente la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Merca-
do de Valores, en materia de admision a negociacion de valores en
mercados secundarios oficiales, de ofertas publicas de venta o suscripcién
y del folleto exigible a tales efectos.

La CNMV deberd emitir resolucion confirmando que, en el marco de la
Fusiéon y de conformidad con lo dispuesto en el mencionado articulo
41.1(c) del Real Decreto 1310/2005, el documento presentado por Caixa-
Bank es equivalente al folleto informativo exigible conforme a lo
establecido en el citado Real Decreto.

Orden Ministerial de autorizacion de la Fusion

Como continuacién a lo indicado en el apartado 3.3.3 del presente Infor-
me de Fusidon, se prevé que, previo informe del Banco de Espafia, el
Ministerio de Economia y Competitividad dicte la correspondiente Orden
Ministerial autorizando, en su caso, la Fusidén, de conformidad con lo
dispuesto en el articulo 45(c) de la Ley de Ordenacién Bancaria de 1946
(segun redacciéon dada por la Ley 44/2002).

Otorgamiento e inscripcion de la escritura de Fusion.

Una vez adoptado el acuerdo de Fusion, publicados los anuncios, transcu-
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5.1.

rrido el plazo legal de un mes desde la fecha de publicacién del ultimo
anuncio del acuerdo por el que se aprueba la Fusién para el ejercicio del
derecho de oposicién por los acreedores, y cumplida la condicién suspen-
siva anteriormente referida, CaixaBank y Banco de Valencia procederan a
otorgar ante Notario la escritura publica de fusion conforme a lo dispues-
to en los articulos 45 de la Ley de Modificaciones Estructurales y 227 del
Reglamento del Registro Mercantil.

Se presentard la escritura para su inscripcién en el Registro Mercantil de
Barcelona. En todo caso, con caracter previo a la inscripcion de la fusién
en el Registro Mercantil de Barcelona debera hacerse constar en la escri-
tura la anotacién del Registrador Mercantil de Valencia declarando que no
existen obstaculos registrales para la inscripcion de la Fusidén (conforme a
lo previsto en el articulo 231 del Reglamento del Registro Mercantil).

Realizacion del canje.

Una vez inscrita la escritura de Fusion en el Registro Mercantil de Barce-
lona, se procedera al canje de las acciones de Banco de Valencia por
acciones de CaixaBank, en los términos establecidos en el Proyecto de
Fusion y en el apartado 3.2.2 del presente Informe de Fusion.

INFORMACION SOBRE LA FUSION

De acuerdo con lo establecido en el articulo 39 de la Ley de Modificacio-
nes Estructurales, antes de la publicacién del anuncio de convocatoria de
la Junta General de accionistas de Banco de Valencia se insertaran en las
paginas web corporativas de CaixaBank y Banco de Valencia, con posibili-
dad de descargarlos e imprimirlos, los siguientes documentos relativos a
la Fusién:

(i)  El Proyecto de Fusion.

(i) Los informes de los administradores de CaixaBank y de Banco de
Valencia sobre el Proyecto de Fusion.

(iii) El informe emitido por KPMG Auditores, S.L., como experto indepen-

diente designado por el Registro Mercantil de Barcelona, acerca de la
justificacion del tipo de canje de la fusion, los métodos seguidos por los
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6.1.

administradores para su determinacién, la explicacion de si estos son
adecuados, con expresion de los valores a los que conducen vy, si exis-
tieran, las dificultades especiales de valoracion, todo ello a los efectos
y en los términos que resultan del articulo 34 de la Ley de Modificacio-
nes Estructurales.

(iv) Las cuentas anuales individuales y consolidadas, informes de gestion e
informes de auditoria de Banco de Valencia correspondientes a los
ejercicios cerrados a 31 de diciembre de 2010, 31 de diciembre de
2011 y 31 de diciembre de 2012, y las cuentas anuales individuales y
consolidadas, informes de gestion e informes de auditoria de Caixa-
Bank correspondientes a los ejercicios cerrados a 31 de diciembre de
2010 (en ese momento denominada Criteria CaixaCorp, S.A.), 31 de
diciembre de 2011 y 31 de diciembre de 2012.

(v) El balance de fusion de cada una de las sociedades que participan en la
fusion, verificados por sus auditores de cuentas.

(vi) Los estatutos sociales vigentes de Banco de Valencia incorporados a
escritura publica.

(vii) El texto integro de los estatutos sociales vigentes de CaixaBank, como
sociedad absorbente.

(viii) La identidad de los administradores de las sociedades que participan
en la fusion y la fecha desde la que desempefian sus cargos.

ASPECTOS ECONOMICOS DEL PROYECTO DE FUSION

Balances de fusidon y cuentas anuales.

El apartado 9.1 del Proyecto de Fusion especifica que se consideraron
como balances de fusidén, a los efectos del articulo 36.1 de la Ley de
Modificaciones Estructurales, los cerrados por CaixaBank y Banco de
Valencia a 31 de diciembre de 2012, correspondientes a las cuentas
anuales del ejercicio 2012.

El citado balance de CaixaBank fue formulado el dia 21 de febrero de
2013 por el Consejo de Administracion de CaixaBank y, debidamente
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6.3.

6.3.1

verificado por su auditor de cuentas, fue aprobado por la Junta General
Ordinaria de CaixaBank celebrada el 25 de abril de 2013. El balance de
Banco de Valencia, por su parte, fue formulado por el Administrador
Provisional de la entidad el dia 4 de febrero de 2013 y, debidamente
verificado por su auditor de cuentas, fue aprobado por la Junta General
Ordinaria de Banco de Valencia celebrada el dia 14 de marzo de 2013.

En cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 31.102 de la Ley de Modifi-
caciones Estructurales, se hizo constar en el apartado 10 del Proyecto de
Fusién que, para determinar las condiciones de la Fusiéon, se han tomado
en consideracion las cuentas anuales de CaixaBank y Banco de Valencia
correspondientes al ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2012.

Fecha de efectos contables de la Fusion.

A efectos de lo establecido en el articulo 31.72 de la Ley de Modificacio-
nes Estructurales, el apartado 7 del Proyecto de Fusion establece que las
operaciones de Banco de Valencia se consideraran realizadas a efectos
contables por cuenta de CaixaBank a partir del mismo dia en que dichas
operaciones se registraron contablemente en el balance consolidado de
CaixaBank (1 de enero de 2013), y ello con base en la normativa contable
bancaria de aplicacién.

Tipo de canje.

Introduccion

El tipo de canje, de conformidad con lo previsto en el articulo 25 de la Ley
de Modificaciones Estructurales, se debe determinar sobre la base del
valor real de los respectivos patrimonios de CaixaBank y Banco de Valen-
cia. En este sentido, el tipo de canje en una fusién refleja un acuerdo
entre las entidades que fusionan, en el momento de la firma del Proyecto
de Fusidn, sobre ese valor real de cada una de ellas.

En esta Fusidon, ademas, como particularidad, se tiene que tener presente
que el canje establecido afecta fundamentalmente a aquellos accionistas
de Banco de Valencia que tienen derecho al canje y que constituyen
Unicamente el 1,015% de su capital social, excluyendo por tanto las
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acciones de CaixaBank y la autocartera de Banco de Valencia que no
acuden al canje.

Una vez consensuado el tipo de canje, el Consejo de Administracion de
cada entidad que participa en la Fusion tiene que evaluar, por separado,
la razonabilidad para ella y sus accionistas del tipo de canje acordado
(solicitando, si lo considera apropiado, opiniones de expertos financieros),
correspondiendo al experto independiente nombrado por el Registro
Mercantil opinar sobre si el tipo de canje esta justificado considerando las
entidades que participan en la Fusion.

Tal y como se indica en el apartado 2 del Proyecto de Fusidn, el tipo de
canje de la Fusién, que ha sido determinado sobre la base del valor real
(o razonable) de sus respectivos patrimonios, sera de una (1) accién de
CaixaBank por cada cuatrocientas setenta y nueve (479) acciones de
Banco de Valencia, sin que se prevea ninguna compensacion complemen-
taria en dinero.

Metodologias de valoracion utilizadas para establecer el tipo de canje

El método de valoracién usado para valorar el patrimonio de Banco de
Valencia y el de CaixaBank, a efectos de establecer el tipo de canje, ha
sido distinto.

Para el caso de CaixaBank, como sociedad cotizada con un capital flotante
y liquidez adecuada, se ha utilizado el valor de cotizacién bursatil. La
valoraciéon con referencia a la cotizacién es el método que se suele consi-
derar como preferente para determinar el valor real en el caso de valores
cotizados; a titulo de ejemplo, el articulo 504.2 de la Ley de Sociedades
de Capital, a efectos de determinar el valor razonable de las acciones a
emitir en aumentos de capital con exclusion del derecho de suscripcion
preferente, presume que aquel es el que resulte de la cotizacién bursa-
til, salvo que se justifique lo contrario.

Para el caso de Banco de Valencia, a pesar de ser también una sociedad
cotizada, se ha estimado que el valor de cotizacién no era aconsejable
para fijar la valoracion a efectos de establecer el tipo de canje debido a
las extraordinarias circunstancias a las que esta entidad se ha visto
sometida desde su intervencion en noviembre de 2011 y que concluyeron
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con la adquisicion del 98,9% de su capital por CaixaBank por el precio de
un euro al FROB tras el oportuno proceso competitivo.

La cotizacion de Banco de Valencia se encuentra desde el pasado 1 de
marzo, debido a limitaciones técnico-bursatiles, en una situacién que no
le permite descender por debajo de un céntimo de euro, su valor nominal,
al ser ésta la unidad monetaria minima. Esta circunstancia provoca un
desequilibrio entre la 6rdenes de venta y de compra, y que la cotizacion
bursatil no resulte representativa en cuanto a la valoracién de Banco de
Valencia, siendo su valor nominal, ademas, superior al valor tedrico-
contable, al existir todavia pérdidas contables en el balance de la entidad
pendientes de compensar con cargo a capital.

Al descartar por tanto el valor de cotizacién de Banco de Valencia, y al ser
una fusion entre entidades bancarias, se ha acudido al valor tedrico-contable
por ser el método de valoracion mas idoneo después del valor de cotizacion,
también denominado valor en libros (book value) o valor contable. Este
método valora la entidad segun sus fondos propios reflejados en el pasivo
del balance.

Valoracion de Banco de Valencia y CaixaBank a efectos del tipo de canje
de la Fusidn

La valoracion de CaixaBank, segun la cotizacion a fecha 3 de abril de
2013, dia anterior a la suscripcién del Proyecto de Fusidn, se sitlo en
11.898 millones de euros (2,650 por accién -sensiblemente inferior a la
cotizacion media de los meses anteriores a dicha fecha), sin aplicar
ninguna prima ni descuento sobre dicho valor.

El valor tedrico-contable de Banco de Valencia a 31 de diciembre de
2012 era de 2.233 millones de euros -esto es, deducidos los 2.235
millones de euros de pérdidas contables pendientes de compensar a dicha
fecha y netos de ajustes de valoracion por importe de 12 millones de
euros. A este valor, se le agregd 309 millones de euros correspondientes
al efecto patrimonial positivo, neto de impuestos, derivado de la gestion
de instrumentos subordinados e hibridos llevada a cabo por el FROB el
pasado 11 de febrero de 2013. De esta manera, Banco de Valencia se
valord en 2.542 millones de euros (0,00553 euros por accion), sin aplicar
ninguna prima ni descuento sobre dicho valor teérico-contable (en termi-
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nologia de valoracién: el multiplo aplicado sobre el valor contable es de
1x).

En consecuencia, en base a la valoracion de CaixaBank (11.898 millones
de euros) y la de Banco de Valencia (2.542 millones de euros) segun las
metodologia sefialadas, y teniendo en cuenta las acciones en circulacién
de cada una de ellas, la ecuacidon de canje de la Fusion determina que
CaixaBank tiene que entregar a los accionistas de Banco de Valencia, que
tengan derecho al canje, una accién suya por cada 479 acciones de Banco
de Valencia.

Las acciones que emita CaixaBank con posterioridad a la fe-
cha del Proyecto de Fusién para atender la conversion de obligaciones
necesariamente convertibles en circulacién, no alteraran el tipo de canje
establecido anteriormente.

Métodos de contraste

El Consejo de Administracion ha contrastado las valoraciones aplicadas y
sus metodologias descritas en los apartados anteriores con casos compa-
rables y con otros métodos de valoracion.

Las entidades espafiolas cotizan, de media, con un descuento sobre su
valor contable del 36% (multiplo de 0,64x) y la media de la entidades
europeas es del 50% (multiplo de 0,50x). Conforme estos datos, si a
Banco de Valencia se le hubiese aplicado el descuento medio de las
entidades espafiolas sobre valor contable, el tipo de canje hubiera sido de
749 acciones de Banco de Valencia por 1 accién de CaixaBank, y de 959
acciones de Banco de Valencia por 1 accién de CaixaBank considerando la
media de las entidades europeas. Téngase en cuenta a estos efectos, que
la cotizacion de CaixaBank usada para el tipo de canje (2,65 euros por
accion) implica un descuento del 48% sobre su valor contable a 31 de
diciembre de 2012 (multiplo de 0,52x sobre valor contable), el cual
ascendia a 22.705 millones de euros (5,06 euros por accion). En el
hipotético caso de que también se hubiese utilizado el valor tedrico-
contable de CaixaBank sin descuento para determinar el tipo de canje,
éste hubiese reflejado una relacion de 1 accién de CaixaBank por cada
915 acciones de Banco de Valencia.
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En cuanto a transacciones comparables en Espafia con la Fusion, la media
es de un descuento del 39% sobre el valor contable (multiplo de 0,61x):
la fusion del afio pasado entre CaixaBank y Banca Civica resultdé en un
descuento sobre el valor contable de esta ultima del 64% (multiplo de
0,36x%) y en la reciente fusion de Banco Santander, S.A. con Banco Espa-
fol de Crédito, S.A., el descuento sobre el valor contable de este ultimo
fue del 52% (multiplo de 0,48x). Conforme estos datos, si a Banco de
Valencia se le hubiese aplicado el descuento medio sobre valor contable
en las fusiones recientes de entidades espafiolas, el tipo de canje hubiera
sido de 786 acciones de Banco de Valencia por 1 accion de CaixaBank.

Para la elaboracién de la fairness opinion que se cita mas adelante, Roths-
child, S.A. elabor6 su propio modelo de descuento de dividendos con base
en la informacién de partida suministrada por Banco de Valencia y Caixa-
Bank. El descuento de dividendos es aquél método que se basa en el valor
de los dividendos que Banco de Valencia podria distribuir en el futuro, una
vez cubiertas las necesidades de capital cada afio, descontados a su valor
presente. Este método tiene un gran fundamento técnico pero se basa
necesariamente en hechos futuros inciertos y en algunos elementos impor-
tantes que tienen dosis de subjetividad (como la tasa de
descuento). Conforme a este método, Banco de Valencia alcanzaba un valor
inferior a su valor contable usado para la fijacion del tipo de canje.

Consideraciones sobre el valor de CaixaBank y de Banco de Valencia a
efectos del tipo de canje establecido.

La valoracion de 2.542 millones de euros de Banco de Valencia basada en
su valor teodrico-contable, en la medida que no se le ha aplicado un
descuento, supone valorar Banco de Valencia con una prima implicita de
alrededor de un 40% respecto a los valores de cotizacion de los demas
bancos espafioles y europeos o de los valores pagados en transacciones
recientes entre bancos.

Esta prima implicita se atribuird en la practica integramente a aquellos
accionistas de Banco de Valencia que tienen derecho al canje y que
constituyen el 1,015% de su capital social, al disponer ya CaixaBank de
las acciones restantes y deducida la autocartera de Banco de Valencia que
no acude al canje de acciones.
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6.4.

7.1.

Por otro lado, la Fusién permitira a estos accionistas de Banco de Valencia
recibir acciones de un banco como CaixaBank, de mucho mayor tamafio y
mas diversificado, orientado a la remuneracién al accionista y con una
accién con mayor liquidez en bolsa.

A solicitud del Consejo de Administracion de Banco de Valencia, Roths-
child, S.A. emitié con anterioridad a la suscripcién del Proyecto de Fusién
una opinién (fairness opinion), dirigida al citado Consejo de Administra-
cién, manifestando que el tipo de canje establecido es razonable, desde
un punto de vista financiero, para los accionistas de Banco de Valencia
distintos de CaixaBank. Se adjunta copia de dicha fairness opinion como
Anexo al presente Informe de Fusion.

Conclusiones

Por todo lo expuesto, el Consejo de Administracién de considera que el
tipo de canje acordado esta suficiente y adecuadamente justificado y es
razonable para los accionistas de Banco de Valencia.

Valor contable de los activos y pasivos de Banco de Valencia que
se transmitiran a CaixaBank.

A efectos de dar cumplimiento a lo dispuesto en el articulo 31.92 de la
Ley de Modificaciones Estructurales, en el apartado 9 del Proyecto de
Fusion se indica que los activos y pasivos transmitidos por Banco de
Valencia a CaixaBank se registraran en la contabilidad de CaixaBank por
el importe que corresponderia a los mismos en el balance consolidado de
CaixaBank.

IMPLICACIONES DE LA FUSION PARA LOS ACCIONISTAS, LOS
ACREEDORES Y LOS TRABAJADORES

Implicaciones para los accionistas.

Como consecuencia de la Fusidn, los accionistas de Banco de Valencia
distintos de CaixaBank dejaran de tener esta condicién y se incorporaran
como accionistas de CaixaBank. Ello se articulara mediante la atribucion a
los accionistas de Banco de Valencia (distintos de CaixaBank) de acciones
de CaixaBank en proporcion a su respectiva participacion en el capital
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7.2.

social de Banco de Valencia, de acuerdo con el tipo de canje fijado (Vid.
supra apartado 6.1). El canje se desarrollard en los términos expuestos
en el apartado 3 anterior y, por tanto, no requiere de ninguna actuacién
especial por parte de los accionistas de Banco de Valencia.

Desde la fecha de efectividad de la Fusidén, Banco de Valencia se extin-
guira y su patrimonio quedara integrado en CaixaBank y, por ello,
también dejaran de estar en vigor las normas de gobierno corporativo por
las que se rige Banco de Valencia. Los Estatutos Sociales por los que se
rige CaixaBank (y que, por tanto, regularan las relaciones entre los
actuales accionistas de Banco de Valencia y los que lo son de CaixaBank,
y de unos y otros con esta ultima sociedad) son los que aparecen en la
pagina web de CaixaBank (www.caixabank.com), sin perjuicio de lo
indicado en el apartado 3.2.7 del presente Informe de Fusion.

Por ultimo, debe sefialarse que la Fusion implica para los actuales accio-
nistas de Banco de Valencia la atribucién de los derechos y deberes que
les correspondan, legal y estatutariamente, por su condicién de accionis-
tas en igualdad de condiciones con los actuales accionistas de CaixaBank.
En particular, los accionistas de Banco de Valencia tendran derecho a
participar en las ganancias de CaixaBank desde la fecha en que reciban
las acciones de CaixaBank en los mismos términos que el resto de titula-
res de acciones de CaixaBank en circulacion en esa fecha.

Implicaciones para los acreedores.

La Fusion implicara el traspaso a CaixaBank, a titulo universal y en un
solo acto, de todos los bienes, derechos y obligaciones que conforman el
patrimonio de Banco de Valencia. Todas las relaciones juridicas de Banco
de Valencia, que engloban aquellas que haya contraido con sus acreedo-
res, se mantendran vigentes, si bien su titular habra pasado a ser
CaixaBank (salvo aquellas en las que el cambio de titular lleve aparejada
su extincion, las cuales dejaradn de surtir efectos). Por consiguiente,
CaixaBank pasara a ser parte deudora en las obligaciones que Banco de
Valencia hubiera contraido con sus acreedores.

Con la publicacién del anuncio del acuerdo de Fusién los acreedores de
CaixaBank y Banco de Valencia cuyos créditos relnan los requisitos
previstos en el articulo 44 de la Ley de Modificaciones Estructurales
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podran, durante el plazo de un mes, ejercer su derecho de oposicién en
los términos regulados en el citado articulo 44; todo ello sin perjuicio del
derecho que les pudiera corresponder al amparo de lo previsto en el
articulo 51 de la Ley de Modificaciones Estructurales, tal y como se indica
en el apartado 4.4 del presente Informe de Fusion.

Implicaciones para los trabajadores.

El apartado 11 del Proyecto de Fusién recoge las menciones relativas a
las posibles consecuencias de la Fusion sobre el empleo, asi como su
eventual impacto de género en los érganos de administracion y la inci-
dencia, en su caso, de la Fusion en la responsabilidad social de
CaixaBank. Con ello, el Proyecto de Fusion cumple con lo dispuesto en el
articulo 31.112 de la Ley de Modificaciones Estructurales.

Impacto en el empleo.

Tal y como se indica en el apartado 11 del Proyecto de Fusion, en fechas
27 y 28 de noviembre de 2012 fue aprobado por el Banco de Espafia y la
Comisidon Europea, respectivamente, el Plan de Resolucién de Banco de
Valencia, en el marco del proceso competitivo para la reestructuracion de
dicha entidad promovido por el FROB, a resultas del cual Banco de
Valencia fue adjudicado a CaixaBank.

Conforme a lo expuesto en el Proyecto de Fusién, (i) la situacion
econdmica y financiera de Banco de Valencia, con abultadas pérdidas en
el ultimo ejercicio, y (ii) la dificil viabilidad del proyecto de dicha entidad
en solitario, circunstancias ambas valoradas en el citado Plan de
Resoluciéon de Banco de Valencia, imponen una obligada reduccion de
capacidad y ajuste de empleo que debe acompasarse al proyecto de
integracion de Banco de Valencia en Caixabank, lo que producira
necesarias redundancias, especialmente en servicios centrales y en la
zona de expansion. En consecuencia, el empleo de los trabajadores
adscritos a la plantilla de Banco de Valencia se ha visto y se vera
afectado por el necesario ajuste impuesto y por los compromisos
asumidos en dicho Plan de Resolucién.

Con base en dichas exigencias y tras el preceptivo periodo de consultas,
el 5 de febrero de 2013 Banco de Valencia alcanzé un acuerdo con los
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representantes de los trabajadores en el procedimiento de despido
colectivo iniciado en enero de 2013 y que afecta a 795 empleados.

Asimismo, con anterioridad al comienzo del proceso de venta de Banco de
Valencia ya alcanzd un acuerdo con los representantes de los
trabajadores para efectuar un primer expediente de regulacion de empleo
gque supuso una reduccion de plantilla de 360 trabajadores.
Adicionalmente, se hace constar que, si bien no se prevé que la Fusién
tenga consecuencias directas sobre el empleo en CaixaBank, ésta ha
alcanzado recientemente un acuerdo con los representantes de sus
trabajadores para llevar a cabo una reestructuracion de plantilla mediante
un expediente de regulacion de empleo con afectacidon prevista de 2.600
empleados de la entidad.

En todo caso, tal y como se indica en el apartado 11 del Proyecto de
Fusién, de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 44 del texto refundido
de la Ley de Estatuto de los Trabajadores, aprobado por el Real Decreto
Legislativo 1/1995, de 24 de marzo, regulador del supuesto de sucesion
de empresa, CaixaBank se subrogard en los derechos y obligaciones
laborales de los trabajadores de Banco de Valencia vinculados a las
unidades econémicas constituidas por el patrimonio objeto de la Fusién.

La integracién de las plantillas de ambas entidades se llevard a cabo
respetando los procedimientos legalmente previstos en cada caso v,
especialmente, lo relativo a los derechos de informacién y consulta de los
representantes de los trabajadores. Asimismo, la Fusidén se notificara a
los organismos publicos a los que resulte procedente, en particular a la
Tesoreria General de la Seguridad Social.

Como hecho acaecido con posterioridad al Proyecto de Fusidén, se deja
constancia de que, en fecha 18 de abril de 2013, las representaciones de
CaixaBank y Banco de Valencia suscribieron con las representaciones
sindicales el Acuerdo Laboral de Integracion de Banco de Valencia en el
gue se convienen las condiciones laborales de integracién en CaixaBank
de los trabajadores procedentes de Banco de Valencia como consecuencia
de la fusion, todo ello al amparo de lo previsto en el articulo 44.9 del
Texto Refundido de la Ley del Estatuto de los Trabajadores, culminado
con acuerdo el periodo de consultas iniciado por las partes al efecto.
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7.3.2. Impacto de género en el Consejo de Administracion.

Tal y como se indica en el Proyecto de Fusidén, no estd previsto que se
produzcan, con ocasién de la Fusidon, cambios ni impacto de género en la
composicion del drgano de administracién de CaixaBank.

7.3.3. Impacto en la responsabilidad social de CaixaBank.

En cuanto a la incidencia de la Fusion en la responsabilidad social de
CaixaBank, tal y como sefiala el Proyecto de Fusidon no se prevé que la
Fusién vaya a tener impacto sobre la politica de responsabilidad social de
CaixaBank.

Y con base en las consideraciones expuestas y reiterando en lo menester el
contenido del Proyecto de Fusién, en cumplimiento de lo establecido en el
articulo 33 de la Ley de Modificaciones Estructurales el presente Informe de
Fusién ha quedado aprobado por el Consejo de Administracion de Banco de
Valencia en la sesion celebrada el 9 de mayo de 2013.
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ANEXO

Opinidn (fairness opinion) emitida por Rothschild, S.A.
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B3R ROTHSCHILD

Estrictamente privado v confidencial
Al Consejo de Administracion

Banco de Valencia, S.A,

¢/ Pintor Sorolla 2 v 4

46002 Valencia

Espaia

Madrid, 4 de abril de 2013

Estimados Sefiores,

Integracion de Banco de Valencia, S.A. (“Banco de Valencia™) en CaixaBank, S.A.
(“CaixaBank™), mediante la fusion por absorcion de Banco de Valencia (sociedad
absorbida) por CaixaBank (socicdad absorbente).

En base al contrato de prestacion de servicios firmado entre Banco de Valencia v Rothschild
S.A. ("Rothschild™), Banco de Valencia ha encargado a Rothschifd la emision de una carta de
Fairness Opinion {la “Opinién™) dirigida exclusivamente al Consejo de Administracion de
Banco de Valencia sobre la razonabilidad, desde un punto de vista financiero, de la ecuacion
de canje en la fusion por absorcion de Banco de Valencia por CaixaBank (la “Transaccion™),
bajo la cual, los accionistas de Banco de Valencia (distintos de CaixaBank) recibirian 1 accion
de CaixaBank por cada 479 acciones de Banco de Valencia (I1a “Ecuacion de Canje™).

Para emitir la Opinidn, Rothschild ha:

1) Analizado los términos y estructura de la Transaccion y diversa informacion facilitada a
Rothschild por parte de Banco de Valencia y CaixaBank (la “Informacion™);

b2

Realizado la valoracion del 100% del capital social de Banco de Valencia y CaixaBank
siguiendo mctodolopias de valoracion de instituciones financieras comunmente aceptadas
por la comunidad financiera, incluyendo entre otras el descuento de dividendos para
Banco de Valencia y el valor actual de mercado, precios objetivo de analistas de bolsa v
analisis de compaiiias cotizadas comparables en Espaiia para CaixaBank;

3) Tenido acceso al borrador del proyecto de fusion de fecha 27 de marzo de 2013

4) Asumido que cualquier tipo de autorizacion, consentimiento o aprobacion gubernamental,
administrativa o de cualquier otro tipo necesaria para la satisfactoria ejecucion de la
Transaccion sera obtenida sin ningan tipe de condicton o efecto adverso sobre las
operaciones de Banco de Valencia y/o sobre sus accionistas;
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5) Revisado aquellos estudios financieres, desarrcllado aquellos analisis y tenido en cuenta
aquelfos factores que ha considerado relevantes.

Banco de Valencia y CaixaBank han manifestado expresamente a Rothschild y aceptan que:

13 Han obtenido y mantienen en vigor todas las autorizaciones y permisos necesarios para
proporcionar a Rothschild la informacion {incluida la Informacién) requerida para la
elaboracion de la presente Opinidn;

2y Rothschild no se encuentra bajo ningin tipo de obligacion legal o de otro tipo de verificar
fa informacion proporcionada a Rothschild (incluida la Informacion) ya que Banco de
Valencia y CaixaBank se han asegurado de que cualquier informacion proporcionada a
Rothschild es veraz. completa, correcta v precisa, no induciendo a contusion alguna a los
efectos de la elaboracién de la presente Opinidn;

3} No han omitido ninguna informacién que condicione esta Opinidén y cuyo conocimiento
por Rothschild hubiera variado el contenido de la misma.

Tal v como ha sido acordado con Banco de Valencia, el alcance del trabajo, las obligaciones v
responsabilidades de Rothschild en relacion con la emisién de la Opinion no ha incluido:

1) Cualquier tipo de auditoria o asesoramiento en materia financiera, contable, fiscal, laboral,
legal 0 en otros temas especializados que fueran necesarios para la Transaccion y, por lo
tanto, Rothschild no asumira responsabilidad alguna por los servicios o asesoramientos de
esta indole proporcionados a Banco de Valencia o a CaixaBank por terceras personas;

2) Cualquier tipo de verificacién. revision o juicio sobre la veracidad, exactitud, caracter
completo, correccion o precision de la informacion  proporcionada (incluida [a
informacion). Rothschild no garantiza en modo alguno, va sea de forma expresa o
implicita, que dicha informacion (incluida la Informacién) sea veraz, completa, correcta y
precisa. Debe tenerse en cuenta que Rothschild no ha efectuado una revision
independiente de la informacion (incluida la Informacidn) y que la presente Opinidn no
constituye una revision o analisis de tipo legal, financiero o de cualquier otro tipo ni debe
ser interpretada en este sentido. La presente Opinidn no puede considerarse en modo
alguno como un sustitutivo de la opinidn y juicio que debe emitir ¢l Consejo de
Administracion de Banco de Valencia en el contexto de la Transaccion;

3} Cualquier tipo de analisis sobre los efectos de la Transaccion en Banco de Valencia o en
su actividad comercial. Por tanto, Rothschild no expresa ninguna opinidn ni asume
ninguna responsabilidad por los cfectos de la Transaccion sobre Banco de Valencia y/o
sus operaciones, ni por las ventajas que la misma pudiera tener con respecto a cualquier
otra alternativa estratégica u oportunidad de negocio o los efectos que cualquier otra
operacion habrian podido tener sobre Banco de Valencia;

4)  Analisis alguno sobre el valor future o pasado de Banco de Valencia o CaixaBank v/o
sobre la razonabilidad de la Transaccidn en el futuro.
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Nuestra opirtién sobre la razonabilidad de la Ecuacidn de Canje de la Transaccidn se refiere a
la fecha de emision de esta Opinion y se basa en la informacion suministrada (incluyendo la
Informacion)y y en el trabajo descrito vy otros factores que hemos estimado relevantes v que
han sido anteriormente referidos. En ningiin caso, Rothschild asume ninguna obligacion de
actualizar o confirmar la Opinién en el futuro, ni ha actualizado la informacion recibida
(incluida la Informacion) para cmitir la Opinion.

Esta Opinidn se refiere nicamente a la razonabilidad desde un punto de vista financiero de la
Ecuacion de Canje de la Transaccidn y en ningln caso a ninglun otro aspecto y/o
implicaciones de la Transaccion.

Especificamente, la Opinién no constituye ningiin tipo de recomendacion al Consejo de
Administracion de Banco de Valencia ni a sus Consejeros, respecto a la aceptacion, el sentido
del voto o su actuacidn en relacion con la Ecuacidn de Canje.

Esta Opinidn es confidencial y para uso exclusiva del Consejo de Administracion de Banco de
Valencia en relacion con la Ecuacidn de Canje de la Transaccion. No obstante, Rothschild
autoriza la divulgacidon pablica de la Opinidn para el conocimiento de la Junta General
Extraordinaria de Accionistas de Banco de Valencia que deba decidir sobre la fusion por
absorcion de Banco de Valencia por CaixaBank.

De acuerdo con tode lo anterior, en nuestra opinién, a la fecha de esta carta, la Ecuacion de
Canje es razonable desde un punto de vista financiero para los accionistas de Banco de
Valencia distintos dc CaixaBank.

Atentamente,

-

ffiigo Paficda

Managing Director

en nombre y representacion de
Rothschild, S A,

-
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