D Alberto Aniz Diaz, en nombre y representacion de Caja de Ahorros y Monte de
Piedad de Navarra, en virtud de los poderes otorgados ante el Notario de Pamplona
D. Francisco Salinas Frauca el 10 de marzo de 2004 con numero de su protocolo 546
e inscritos en el Registro Mercantil de Pamplona al Tomo 1, Folio 187, Hoja NA-1,
Inscripcion 0002907

CERTIFICA

Que el ejemplar de la Nota de Valores de la Emision Cédulas Hipotecarias Caja
Navarra, Julio 2010, inscrita en la Comision Nacional del Mercado de Valores el 15
de julio de 2010, con numero de registro 46621, coincide exactamente con el que se
presenta en soporte informatico adjunto a la presente certificacion.

AUTORIZA

La publicacion del texto de la mencionada Nota de Valores a través de la pagina web
de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Y para que conste, expido la presente a los efectos oportunos en Pamplona a 2 de
agosto de 2010

D. Alberto Aniz Diaz
Subdirector General Adjunto
CAJA NAVARRA



Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Navarra

“CEDULAS HIPOTECARIAS CAJA NAVARRA
JULIO 2010”

NOTA DE VALORES

La presente Nota de Valores se ha realizado conform e al anexo Xl del Reglamento nam.
809/2004, inscrita en el Registro Oficial de la Com isién Nacional del Mercado de Valores y

se complementa con el Documento de Registro (Anexo Xl del Reglamento numero
809/2004, de la Comision Europea de 29 de abril de  2004) inscrito en los registros de la

Comisién Nacional del Mercado de Valores con fecha 3 de noviembre de 2009, que se
incorpora por referencia.
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FACTORES DE RIESGO DE LOS VALORES

A continuacién se describen los principales riesgos inherentes a los valores que se emiten al

amparo del presente Folleto.

Riesgos de mercado :

Los valores de la presente Emision, una vez admitidos a negociacién, 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, el mercado para valores similares y

las condiciones econémicas generales.

Liguidez :

Las cédulas emitidas al amparo de la presente Nota de Valores son valores de nueva emision
cuya distribucién podria no ser muy amplia y para las cuales no existe actualmente un mercado
de negociacién activo.

Aungue se solicitara la cotizacion de esta emision en el mercado AIAF de Renta Fija no es
posible asegurar que vaya a producirse una negociacién activa en el mercado ni tampoco la

liquidez de los mercados de negociacién para cada emisor en particular.

Riesgo de Crédito:

Es el riesgo de una pérdida econédmica como consecuencia de la falta de cumplimiento de las
obligaciones contractuales por una de las partes, en este caso, la falta de cumplimiento de la
devolucion del principal por la Entidad.

Los valores incluidos en la presente Nota de Valores estan calificados como “AAA” por la
agencia de calificacion FITCH RATINGS con fecha 1 de julio de 2010. Esta calificacion es
definitiva.

La agencia de calificaciéon FITCH RATINGS ha otorgado al emisor con fecha 29 de octubre de
2009 una calificacion de “A” (Fuerte capacidad para pagar intereses y devolver el principal) a la
deuda a largo plazo y de “F1” (Capacidad superior o0 muy fuerte para pagar en el tiempo debido)
a la deuda a corto plazo, calificaciéon individual B/C (B: Banco fuerte. No tiene temas de
preocupacion significativos; C: Banco con perfil crediticio adecuado pero que cuenta con uno o

mas aspectos problematicos), siendo la perspectiva estable.
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1. PERSONAS RESPONSABLES
1.1. La responsabilidad del contenido de la presente Nota de Valores es asumida por D.
Alberto Aniz Diaz, Subdirector General Adjunto, facultado para el otorgamiento de la presente
Nota de Valores, por el acuerdo adoptado por la Comisién Ejecutiva de 15 de enero de 2010.
1.2. D. Alberto Aniz Diaz, como responsable de la Nota de Valores declara, tras
comportarse con una diligencia razonable para garantizar que es asi, que la informacion
contenida en la presente Nota de Valores es, segiin su conocimiento, conforme a los hechos y

no incurre en ninguna omisién que pudiera afectar a su contenido.
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2. FACTORES DE RIESGO:
Los factores de riesgo quedan detallados en la Seccién Factores de Riesgo de la presente Nota

de Valores.
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3. INFORMACION FUNDAMENTAL
3.1. Interés de las personas juridicas participante s en la emision.
No existe ningun interés particular de las personas que participan en la emisién que sean

importantes para la misma.
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4. INFORMACION RELATIVA A LOS VALORES QUE VAN A ADM ITIRSE A COTIZACION
4.1. Descripcion del tipo y clase de los valores.
Las Cédulas Hipotecarias son valores que representan una deuda para su emisor, devengan
intereses y son reembolsables por amortizacion anticipada (en los casos previstos por la
legislacion aplicable) o a vencimiento. Estos valores se emiten con garantia de la cartera de
préstamos concedidos con garantia hipotecaria de inmuebles del Emisor vy, si existen, por los
activos de sustituciéon aptos para servir de cobertura y por los flujos econémicos generados por
los instrumentos financieros derivados vinculados ambos a cada emision, de conformidad con lo
previsto en la Ley 2/1981, de 25 de marzo, modificada por la Ley 41/2007, de 7 de diciembre, de
Regulacion del Mercado Hipotecario (tal y como ha sido modificada y sea modificada en el
futuro y la norma que, en su caso, la sustituya, la “Ley del Mercado Hipotecario”) y en el Real
Decreto 716/2009, de 24 de abril, por el que se desarrollan determinados aspectos de la Ley del
Mercado Hipotecario (tal como sea modificado en el futuro y la norma que, en su caso, lo
sustituya, el “Reglamento del Mercado Hipotecario”).
Las Cédulas Hipotecarias que se emitan al amparo de la presente Nota de Valores estan
dirigidas a inversores cualificados.
El Cédigo ISIN asignado a la Emision es ES0414965121

4.2. Importe total de los valores que se admitena  cotizacion.
El importe total de la emision sera de CINCUENTA (50.000.000,-) millones de euros,
representada por quinientos (500,-) valores de CIEN MIL (100.000,-) euros de valor nominal y
efectivo cada uno.

El precio de emision es a la par.

4.3. Legislacion de los valores
Los valores se emitirdn de conformidad con la legislacion espafiola que resulte aplicable al
emisor y a los mismos. En particular, al Real Decreto-Ley 5/2005 y al Real Decreto 1310/2005.

Las Emisiones de Cédulas Hipotecarias estan sujetas, ademds, a lo establecido en la Ley
2/1981, de 25 de marzo, de Regulacién del Mercado Hipotecario, modificada por la Ley 41/2007,
de 7 de diciembre y en el Real Decreto 716/2009, de 24 de abril, por el que se desarrollan

determinados aspectos de la Ley 2/1981.

4.4. Representacion de los valores
Los valores estaran representados mediante Anotaciones en Cuenta gestionadas por la
Sociedad de Gestién de los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores,
S.A., (IBERCLEAR), sita en Pza. de la Lealtad, n° 1, 28014 Madrid, junto con sus entidades

participantes.

Nota de Valores “Emision de Cédulas Hipotecarias BEI 2010” 8




4.5. Divisa de la emisién

Los valores estaran denominados en Euros.

4.6. Garantias. Orden de prelacién
El capital y los intereses (ordinarios y de demora) de las emisiones de Cédulas Hipotecarias
estaran especialmente garantizados, sin necesidad de inscripcion registral, por hipoteca sobre
todas las que en cualquier tiempo consten inscritas a favor de Caja Navarra y no estén afectas a
emisiéon de bonos hipotecarios, sin perjuicio de la responsabilidad patrimonial universal de Caja
Navarra y, si existen, por los activos de sustitucién aptos para servir de cobertura y por los flujos
econoémicos generados por los instrumentos financieros derivados vinculados ambos a cada
emisién, de conformidad con lo previsto en la Ley 2/1981, de 25 de marzo, de Regulacion del
Mercado Hipotecario, modificada por la Ley 41/2007, de 7 de diciembre, y en el Real Decreto

716/2009, de 24 de abril, por el que se desarrollan determinados aspectos de la Ley 2/1981.

No existen activos de sustitucion ni instrumentos financieros derivados, vinculados a la presente

Emision, incluidos en la cobertura a los que se refiere el art. 17 de la Ley 2/1981.

El Emisor de las Cédulas Hipotecarias llevara un registro contable especial al que se refiere el
articulo 12 de la Ley del Mercado Hipotecario, donde se identifican los préstamos y créditos que
sirven de garantia a las emisiones de Cédulas Hipotecarias y, si existen, de los activos de
sustitucién inmovilizados para darles cobertura, asi como de los instrumentos financieros
derivados vinculados a cada emisién. Dicho registro contable especial deberd asimismo
identificar, a efectos de calculo del limite establecido en el articulo 16 de la Ley 2/1981, de 25 de
marzo, de Regulacién del Mercado Hipotecario, de entre todos los préstamos y créditos
registrados, aquellos que cumplen las condiciones exigidas legalmente. A las emisiones de
Cédulas Hipotecarias no les sera de aplicacion el capitulo X del Real Decreto Legislativo
1564/1989 de 22 de diciembre por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de
Sociedades Andnimas.

El volumen de Cédulas Hipotecarias emitidas por Caja Navarra no superara el 80% del importe
de los capitales no amortizados de los préstamos y créditos hipotecarios de cartera que retinan
los requisitos de la seccion Il de la Ley 2/1981 en su redaccion vigente, deducido el importe de

los afectados a bonos hipotecarios y participaciones hipotecarias.

A efectos del calculo del limite del 80% los bienes inmuebles por naturaleza sobre los que
recaen las hipotecas de los préstamos que sirven de cobertura a las emisiones de cédulas
hipotecarias han sido tasados con anterioridad a la emisién de los valores y han sido
asegurados en las condiciones que establece el art. 10 del Real Decreto 716/2009, de 24 de

abril.
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Los préstamos hipotecarios que sirvan de cobertura a estas emisiones de Cédulas Hipotecarias
estaran garantizados con primera hipoteca sobre el pleno dominio. En el marco del Sistema
Institucional de Proteccion que se comenta en el apartado 8, todas las emisiones, incluso las
realizadas antes de la entrada en vigor del Grupo Banca Civica, se benefician de la
responsabilidad patrimonial y de liquidez conjunta; esto significa, en primer lugar, Banca Civica y
el resto de Cajas, proveeran los fondos necesarios para que Caja Navarra pueda hacer frente a
los compromisos de pago de las cédulas emitidas y en el caso de no ser suficiente, las cédulas
hipotecarias contaran como colateral con la cartera hipotecaria de Caja Navarra, excluyendo, en

todo caso, las carteras hipotecarias del resto de Entidades.

Las inscripciones de las fincas hipotecadas sujetas a los préstamos que serviran de cobertura,
en cada momento, a las emisiones de Cédulas Hipotecarias se encontraran vigentes y sin
condicién alguna y no sujetas a limitaciones por razén de inmatriculacion o por tratarse de

inscripciones practicadas al amparo del articulo 298 del Reglamento Hipotecario.

De conformidad con el articulo 14 de la Ley 2/1981, los tenedores de las Cédulas Hipotecarias
tendran el caracter de acreedores singularmente privilegiados, con la preferencia especial que
sefiala el Titulo 3 del articulo 1923 del Cédigo Civil, frente a cualesquiera otros acreedores, con
relacion a la totalidad de los préstamos y créditos hipotecarios inscritos a favor de Caja Navarra,
salvo los que sirvan de cobertura a los bonos hipotecarios y con relacién a los activos de
sustitucién y a los flujos econémicos generados por los instrumentos financieros derivados
vinculados a las emisiones, si estos existen. Todos los tenedores de cédulas, cualquiera que
fuese su fecha de emision tendran la misma prelacién sobre los préstamos y créditos que las
garantizan y si existen, sobre los activos de sustitucion y sobre los flujos econdmicos generados

por los instrumentos financieros derivados vinculados a las emisiones.

En caso de concurso del Emisor, los titulares de los Bonos y Cédulas Hipotecarias gozaran de
privilegio especial de cobro sobre los créditos hipotecarios del Emisor de conformidad con el
articulo 90.1.1 de la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal.

Sin perjuicio de lo anterior, durante el concurso, de acuerdo con el articulo 84.2.7 y la
Disposicion Final Novena de la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal, asi como con el articulo
14 de la Ley 2/1981, de 25 de marzo, de regulacion del mercado hipotecario, se atenderan
como créditos contra la masa los pagos que correspondan por amortizacion de capital e
intereses de las cédulas emitidas y pendientes de amortizacion en la fecha de solicitud de
concurso, hasta un importe de los ingresos percibidos por el concursado de los préstamos y
créditos hipotecarios. En caso de que, por un desfase temporal, los ingresos percibidos por el
concursado sean insuficientes para atender los pagos mencionados en el parrafo anterior, la

administracién concursal debera efectuar operaciones de financiacion para cumplir el mandato

Nota de Valores “Emision de Cédulas Hipotecarias BEI 2010” 10




de pago a los cedulistas o tenedores de bonos hipotecarios, subrogandose el financiador en la
posicion de éstos. En caso de que hubiera de procederse conforme a lo sefialado en el articulo
155.3 de la Ley Concursal, el pago a todos los titulares de cédulas emitidas por el Emisor se
efectuard a prorrata, independientemente de las fechas de emisién de sus titulos. Si un mismo
crédito estuviese afecto al pago de cédulas y a una emision de bonos hipotecarios se pagara

primero a los titulares de los bonos hipotecarios.

4.7. Descripcion de los derechos vinculados alos v alores y procedimiento para el
ejercicio de los mismos.
Conforme con la legislacion vigente, los valores detallados en la presente Nota de Valores
carecen para el inversor que los adquiera de cualquier derecho politico presente y futuro en la
Entidad.
Los derechos econémicos y financieros para el inversor asociados a la adquisicién y tenencia de
los valores, seran los derivados de las condiciones de tipo de interés, rendimientos y precios de
amortizacién con que se emitan y que se encuentran recogidas en los epigrafes 4.8 y 4.9
siguientes.
4.8. Tipo de interés nominal y disposiciones relati  vas a los intereses pagaderos.
4.8.1. Tipo de interés Nominal:
Las cédulas devengaran por cada Periodo de Devengo de Intereses desde la fecha de su
desembolso hasta la fecha de amortizacion final un Tipo de Interés Nominal variable
trimestralmente que se determinar4 mediante la suma de: a) el tipo de referencia Euribor a tres
meses y b) un diferencial que se mantendra constante durante toda la vida de la emision de 220
puntos basicos.
4.8.2. Fechas de devengo y pago de los intereses:
La duracién de la Emision de Cédulas se dividira en sucesivos periodos de tiempo
(conjuntamente, los “Periodos de Interés” y, cada uno de ellos, un “Periodo de Interés”)
comprensivos de los dias efectivamente transcurridos entre cada Fecha de Pago de Intereses,
incluyendo en cada Periodo de Interés la Fecha de Pago inicial (o la fecha de Desembolso, en

el caso del primer Periodo de Interés) y excluyendo la Fecha de Pago final.

Los intereses se devengaran dia a dia desde la Fecha de Desembolso y se pagaran por
trimestres vencidos los dias 9 de octubre, 9 de enero, 9 de abril y 9 de julio de cada afio (las
“Fechas de Pago de Intereses "), siendo el pago del primer cupén de intereses ordinarios el 9
de octubre de 2010 y el pago del Gltimo cup6n el 9 de julio de 2020, coincidiendo con la Fecha
de Vencimiento. Si alguna de las Fechas de Pago coincidiera con un dia que no fuera un Dia
Habil, el pago se efectuara el Dia Habil inmediatamente siguiente salvo que dicha fecha
correspondiera al mes siguiente, en cuyo caso se adelantara al Dia Habil anterior con el

correspondiente ajuste de los intereses debidos.

El importe a pagar por intereses para cada Periodo de Interés se calculara aplicando la

siguiente férmula:
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C=N*i*d/36.000

Donde,

C = importe bruto del cupon periédico, equivalente a los intereses ordinarios
N = valor nominal de las Cédulas en cada momento

d = nimero exacto de dias transcurridos

i = tipo de interés aplicable

Se entendera por “Dia Habil” el que se fije en cada momento por el Banco Central Europeo para
el funcionamiento del sistema TARGET2 (Trans-European Automated Real-Time Gross-

Settlement Express Transfer System).

4.8.3. Intereses de demora
En caso de retraso en el pago de alguna de las cantidades debidas (ya sea debida en concepto
de capital, intereses o cualquier otro), el Emisor incurrira de pleno derecho en mora sin
necesidad de requerimiento previo y vendra obligado a pagar intereses de demora, que se
devengaran desde la fecha en que el pago debié realizarse y hasta la fecha de recepcion por el
tenedor de las Cédulas de la cantidad impagada en su integridad, y se calcularan aplicando
sobre la suma no pagada el tipo que resulte de sumar doscientos (200) puntos basicos al tipo
Euribor a 1 mes, recalculdndose dicho tipo, de ser necesario, a la expiracion de cada periodo de

un mes.

Se entendera por Euribor a 1 mes el tipo anual interbancario ofrecido para depdsitos a un mes
en euros, calculado por la Federacién Bancaria de la Union Europea, y publicado a las 11h00
(a.m. hora de Bruselas) del segundo Dia Habil previo a la fecha en que debio realizarse el pago
respecto del que se ha incurrido en mora (o a la fecha de inicio de cada nuevo periodo mensual)

en la pantalla Reuter EURIBOROL1 o cualquier otra pagina que la sustituya.

En el caso de que el tipo EURIBOR a 1 mes no fuera publicado por las publicaciones previstas
en el parrafo anterior en la fecha y hora indicadas, se aplicar4, mutatis mutandis, el
procedimiento previsto en los cuatro parrafos finales de la definicion de Euribor a 3 meses

cambiando las referencias a periodos de tres meses por periodos de un mes.

4.8.4. Euribor 3 meses :
Euribor a 3 meses: Para cada Periodo de Interés, el tipo anual interbancario ofrecido para
depésitos a tres meses en euros, calculado por la Federacion Bancaria de la Unién Europea, y
publicado a las 11h00 (a.m. hora de Bruselas) del segundo Dia Habil previo a la fecha de inicio
del periodo de intereses relevante (la “Fecha de Determinacion”) en la pantalla Reuter

EURIBOROL1 o cualquier otra pagina que la sustituya.

En el caso en que, para un determinado Periodo de Interés, el tipo Euribor a 3 meses no
hubiera sido publicado por la publicacion prevista en el parrafo anterior a las 11h00 (a.m. hora
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de Bruselas) de la Fecha de Determinacion, el tipo Euribor a 3 meses se determinara por el
Emisor solicitando a Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (BBVA), Banco de Santander, Caja
Madrid y CECA, que le coticen el tipo que cada uno de ellos ofrece para depdsitos a tres meses
en euros, por un importe similar al del nominal de las Cédulas aproximadamente a las 11.00
horas (a.m. hora de Bruselas) de la Fecha de Determinacion. Si le fueren ofrecidas dos o mas

cotizaciones, el tipo Euribor a 3 meses sera la media aritmética de dichas cotizaciones.

Si no se obtuvieren al menos dos cotizaciones, el tipo Euribor a 3 meses aplicable al Periodo de
Interés en cuestion sera la media aritmética de los tipos ofrecidos para préstamos en euros, por
un importe similar al del nominal de la presente Emision y por una duracién de tres meses, por
dos entidades de crédito de primer orden de la zona euro, distintas de las anteriores, elegidas
por el Emisor, aproximadamente a las 11.00 horas (a.m. hora de Bruselas) de la Fecha de
Determinacion.

Todos los porcentajes resultantes de los calculos antes indicados seran redondeados al alza al
tercer decimal.

Las definiciones relativas al tipo Euribor a tres meses aprobadas por la Federacion Bancaria de
la Unién Europea (FBE) y de la Asociacién Cambista Internacional (ACI) seran aplicadas por el

Emisor.

4.8.5. Plazo valido para reclamar los interesesy e | reembolso del principal

En el caso de las Emisiones de Cédulas Hipotecarias, conforme a lo dispuesto en el articulo 22
del Real Decreto 716/2009, de 24 de abril y del articulo 950 del C6digo de Comercio, el pago de
los intereses asi como el reembolso del principal dejaran de ser exigibles a los 3 afios de su

vencimiento.

4.8.6. Descripcion del subyacente
N/A

4.8.7. Agente de Calculo.
Confederacién Espafiola de Cajas de Ahorros (CECA), con domicilio en la calle Alcala, 27 -
28014 Madrid

4.9. Precio de amortizacién y disposiciones relativ  as al vencimiento de los valores.
4.9.1. Precioy sistema de amortizacion
Las Ceédulas se amortizardn en su totalidad a la par, en un Unico pago, en la Fecha de
Vencimiento, es decir, el 9 de julio de 2020.
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4.9.2. Posibilidad de amortizacion anticipada
Para el emisor : Las Cédulas deberan ser amortizadas por el Emisor de forma total y definitiva

en la Fecha de Vencimiento.

Por lo que se refiere a la amortizacion anticipada de Cédulas Hipotecarias, de acuerdo con lo
establecido en el articulo 24 del Real Decreto 716/2009, de 24 de Abril, el volumen de dichos
valores emitidos por la Entidad, y no vencidos, no podra superar el 80% de una base de
cémputo formada por la suma de los capitales no amortizados de todos los préstamos y créditos
hipotecarios de la cartera de la Entidad aptos para servir de cobertura, deducido el importe de
los afectados a bonos hipotecarios o el limite que establezca la legislacién aplicable en cada
momento. El Emisor esta obligado a mantener en todo momento los porcentajes establecidos
por la Ley 2/1981. Dicha amortizacién se realizara mediante la reduccién del valor nominal a

prorrata de todas las emisiones de Cédulas Hipotecarias de Caja Navarra.
El Emisor podra adquirir sus propias Cédulas Hipotecarias hasta restablecer la proporcion.

En el supuesto de producirse amortizaciones anticipadas de Cédulas Hipotecarias, éstas se
anunciaran a la Comisién Nacional del Mercado de Valores, al Agente de Pagos, a la Sociedad
Rectora del mercado secundarlo donde vayan a admitirse a cotizacion los valores, a la entidad
encargada del registro de los valores y a los titulares de los mismos. A estos Ultimos y de
acuerdo con la legislacion vigente, se les informara mediante la publicacién del correspondiente
hecho relevante o anuncio en el Boletin Oficial de Cotizaciéon del mercado secundario donde
coticen los valores, y/o en un periédico de difusion nacional y/o en los tablones de anuncios de

la red de oficinas de Caja Navarra.

Para el tenedor de los Valores : No existen opciones de amortizacion anticipada por parte del

inversor.

4.10. Resoluciones, autorizaciones y aprobaciones e n virtud de las cuales se
emiten los valores.
Las resoluciones y acuerdos por los que se procede a la realizacion de la presente admision,
son los que se enuncian a continuacion:
« Acuerdo del Consejo General de Caja Navarra de fecha 24 de junio de 2009 y
« Acuerdo de la Comisién Ejecutiva de Caja Navarra de fecha 15 de enero de 2010
En base a la autorizacién concedida a la Comision Ejecutiva por el Consejo General, la
Comision Ejecutiva acordd autorizar la realizacion de emisiones de Cédulas Hipotecarias
por un importe maximo de 1.000 millones de euros; hasta la fecha sélo se ha realizado
una emision de 50 millones de euros denominada “Cédulas Hipotecarias Caja Navarra
Emision 10 de Febrero 2010", quedando por tanto, un importe disponible de emisién de

950 millones de euros.
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4.11. Fecha de emision, suscripcion y desembolso

La fecha de emision, suscripcion y desembolso de los valores seré el 9 julio de 2010

4.12. Restricciones a la libre transmision de losv  alores.
Segun la legislacion vigente, no existen restricciones particulares ni de caracter general a la libre

transmision de los valores que se emiten.

5. ACUERDOS DE ADMISION A COTIZACION Y NEGOCIACION

5.1. Indicacién del Mercado en el que se negociaran  los valores.
Se ha solicitado la admision a cotizacion oficial de la presente emision en AIAF Mercado de
Renta Fija. Los valores amparados en la Emision estaran cotizando en un plazo no superior a un
mes desde la fecha de desembolso.
En caso de que no sea asi la Entidad Emisora tendr4 que dar a conocer las causas del
incumplimiento a la Comisiéon Nacional del Mercado de Valores y al publico mediante la inclusién
de un anuncio en el Boletin Diario de Operaciones de AIAF Mercado de Renta Fija, sin perjuicio
de las responsabilidades incurridas por este hecho.
Caja Navarra solicitd la inclusion en el registro contable gestionado por La Sociedad de Gestion
de los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacién (IBERCLEAR) de la presente
emision, de forma que se efectle la compensacioén y liquidacion de los valores de acuerdo con
las normas de funcionamiento que respecto a valores admitidos a cotizacion en el Mercado
AIAF de Renta Fija, que tenga establecidas o puedan ser aprobadas en un futuro por
IBERCLEAR.
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, segun la

legislacion vigente asi como los requerimientos de sus Organos Rectores y acepta cumplirlos.
5.2. Agente de Pagos y Entidades Depositarias.

Confederacién Espafiola de Cajas de Ahorros (CECA), con domicilio en la calle Alcala 27-28014
Madrid.
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6. GASTOS DE LA ADMISION A COTIZACION

Concepto Importe (euros)
Registro del Folleto Informativo de admision en la CNMV. 1.500,00
Supervisién del proceso de admisién a cotizacién por la CNMV. 1.500,00
Tarifa de admision a cotizacién en AIAF Mercado de Renta Fija 10.000,00
Inclusibn de la emisidon en el registro de anotaciones en cuenta de 500,00
IBERCLEAR
Agente de Pagos 4.000,00
TOTAL 17.500,00

Los gastos suponen el 0,035% sobre el importe de la emision.
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7. INFORMACION ADICIONAL
7.1.Personas y entidades asesoras en la emision
No hay asesores relacionados con la emisién.
7.2.Informacion de la Nota de Valores revisada por  los auditores
No aplicable
7.3. Otras informaciones aportadas por terceros
No aplicable
7.4.Vigencia de las informaciones aportadas porte  rceros
No aplicable
7.5.Ratings
La presente emision esta calificada como “AAA” por la Agencia de calificacién FITCH RATINGS,

con fecha 1 de julio de 2010. Esta calificacion es definitiva.

La agencia de calificacion FITCH RATINGS ha otorgado al emisor con fecha 29 de octubre de
2009 una calificacion de “A” (Fuerte capacidad para pagar intereses y devolver el principal) a la
deuda a largo plazo y de “F1" (Capacidad superior o muy fuerte para pagar en el tiempo debido)
a la deuda a corto plazo, calificacién individual B/C (B: Un banco fuerte. No tiene temas de
preocupacion significativos; C: Un banco con perfil crediticio adecuado pero que cuenta con uno

0 mas aspectos probleméticos), siendo la perspectiva estable.

Estas calificaciones crediticias no constituyen una recomendacion para comprar, vender o ser
titular de valores. La calificacion crediticia puede ser revisada, suspendida o retirada en
cualquier momento por la agencia de calificacion.

Las mencionadas calificaciones crediticias son sélo una estimacion y no tiene por qué evitar a
los potenciales inversores la necesidad de efectuar sus propios analisis de la Entidad o de los

valores a adquirir.
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8. ACONTECIMIENTOS RECIENTES
Se incorporan por referencia las Cuentas Anuales, Individuales y Consolidadas,
correspondientes al ejercicio 2009 que se encuentran depositadas en la CNMV y publicadas en

dicho organismo y en la web de la Entidad.

En relacién a la constitucion del Grupo Banca Civica se han comunicado varios hechos

relevantes cuyo contenido resumimos a continuacion:

Grupo Banca Civica

El pasado mes de octubre de 2009 Caja Navarra y Caja Canarias acordaron llevar a
cabo un modelo de integracién de negocios mediante la constitucion de un SIP (Sistema
Institucional de Proteccién) que centralizara las politicas financieras, de solvencia y de riesgos.
El modelo mantiene la personalidad juridica y los 6rganos de cada Caja y contempla la
integracion operativa de servicios comunes, tecnologia y marca, con redes comerciales
complementarias, y el desarrollo unificado de negocios. La constitucién del grupo potenciara el
modelo de negocio de Banca Civica como estrategia de crecimiento.

En el mes de diciembre Caja de Burgos y Sa Nostra deciden sumarse al grupo
econdmico consolidado y la incorporacién es presentada a los consejos de administracién de las
Cajas. Se presentan al Banco de Espafia las propuestas, tanto de plan de integracion de las
cuatro entidades, asi como de plan estratégico y contrato de grupo. El grupo ofrecera resultados
consolidados, lo que significa que contara con un rating Unico y una sola supervision por parte
del Banco de Espafia. Del mismo modo, el grupo actuard como Unico interlocutor en los
mercados financieros, ejerciendo de emisor y contrapartida frente a terceros. No obstante,
durante un periodo transitorio (a la espera de que el Grupo obtenga rating y Banca Civica, SA
alcance su plena operatividad) las Cajas seguirdn emitiendo en los mercados y més all4 de este
periodo, en aquellos titulos que, por su naturaleza juridica (por ejemplo cuotas participativas),
tuvieran que ser emitidos necesariamente por una o varias de las Cajas participantes en el
Grupo, y no por la Entidad que ejerce de Sociedad Central (Banca Civica, SA).

La participacion en esta nueva sociedad (Banca Civica, SA) se ha fijado en funcién a la
valoracion econémica de las entidades, habiendo quedado establecida en un 41% para Caja
Navarra, un 30% para Caja Canarias y un 29% para Caja de Burgos. Las Cajas mantendran su
personalidad juridica, marca y gestion de redes comerciales en sus territorios naturales. El
grupo no contempla recurrir al FROB.

En el mes de Enero de 2010 se presenta al Banco de Espafa el plan estratégico de
integracion, el contrato de grupo y el pacto de accionistas para la formacion del grupo
econoémico consolidado. EI Grupo Banca Civica esta formado inicialmente por Caja Navarra,

Caja Canarias y Caja de Burgos; mientras, Sa Nostra, tras sumarse a los trabajos de
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integracion, se encuentra todavia en fase de estudio de la documentacién necesaria para
completar el proceso. El 19 de febrero Sa Nostra informa a la CNMV que su Consejo de
Administracion ha acordado no suscribir el contrato de integraciéon en el grupo consolidable de
Banca Civica entre Caja Navarra, Caja Canarias y Caja Burgos. Dicho contrato tiene estipulada
una duracion inicial de 15 afios pasados los cuales, y si ninguna de las Entidades lo ha
denunciado con al menos 24 meses de preaviso, se tornara en indefinido

El Consejo General de Caja Navarra reunido el 12 de marzo y las Asambleas de Caja
Canarias y Caja de Burgos, reunidas los dias 25 y 27 de marzo respectivamente, refrendaron el
proceso de integracién en el Grupo Banca Civica.

Mientras las tres entidades avanzaban en su plan de integracion, el 9 de marzo Caja de
Avila y Caja de Segovia firmaron un protocolo de intenciones con el que se da inicio a los
estudios y negociaciones necesarias para su integracion en el grupo. Sin embargo, el 27 de
mayo de 2010 las Cajas de Avila y Segovia acordaron no integrarse en el Grupo Banca Civica.

El mismo dia 27 de mayo la Direccién General del Tesoro emiti6é su informe favorable al
proyecto.

El 7 de junio el Ministerio de Economia y Hacienda ha comunicado su visto bueno al
Grupo Banca Civica y la Junta de Castilla y Ledn ha hecho publica su autorizacién, autorizacion
gue no era necesaria en el caso de la Comunidad Autbnoma de Canarias ni de la Comunidad
Foral de Navarra

El dia 9 de junio Caja Navarra, Caja Canaria y Caja de Burgos han otorgado la escritura
de constitucion de Banca Civica, S.A. (Banca Civica). Banca Civica es un banco integramente
participado por la Cajas y actuard como entidad central de gobierno del Grupo Banca Civica,
grupo consolidable de base contractual en el que queda integrado junto con las Cajas.
Asimismo, la Comision Nacional de la Competencia ha autorizado, con fecha 9 de junio de 2010,
la operacién de integracion. Finalmente, el 18 de Junio de 2010, se ha producido la inscripcion
de Banca Civica, SA en el Registro Especial de Banco de Espafia, habiéndole sido asignado el
Numero de Registro en Banco de Espafia (NRBE) 0490, con lo se da por concluido el calendario
de autorizaciones.

El Balance de primera consolidacion del Grupo Banca Civica sera con fecha 30 de Junio
de 2010, por lo que a partir de ese momento la operacidon de integracién tendra efectos
contables.

Se han iniciado ya los tramites para la obtencién de rating para el Grupo, sin que el
inicio de dicho proceso ni la culminacion del calendario de autorizaciones haya supuesto hasta
el momento una puesta en revisién del rating de Caja Navarra.

A partir del momento de entrada en funcionamiento del Grupo, las Entidades
pertenecientes al mismo (las 3 Cajas y Banca Civica, SA) se garantizan mutuamente al 100%
en solvencia y liquidez por lo que, si bien las emisiones realizadas con anterioridad se quedan
en el Balance de la Caja que las origing, en la practica estan respaldadas por todo el patrimonio

del Grupo, respaldo que se produce de la misma forma en la emision objeto de esta Nota de
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Valores. Por tanto, todas las emisiones, incluso las realizadas antes de la entrada en vigor del
Grupo, se benefician de la responsabilidad patrimonial y de liquidez conjunta; esto significa, en
primer lugar, Banca Civica y el resto de las Cajas proveeran los fondos necesarios para que
Caja Navarra pueda hacer frente a los compromisos de pago de las cédulas emitidas y en caso
de no ser suficiente, las cédulas hipotecarias contaran como colateral con la cartera hipotecaria
de Caja Navarra, excluyendo, en todo caso, las carteras hipotecarias del resto de Entidades. En
cuanto a los limites legales de emision, de momento se tendran en cuenta los limites legales de
cada Caja, con lo cual se garantiza que se cumplen los limites a nivel de todo el grupo.

La politica de emisiones es facultad de Banca Civica, SA. En el caso concreto de las
cédulas, Banca Civica aprobara un limite de emisiones para el Grupo en total, y para cada
entidad en particular (teniendo en cuenta los limites legales de emision). Cuando se requiera por
parte del Grupo la emisién de cédulas hipotecarias, el Grupo instara a las entidades a emitirlas,
siempre dentro de los limites legales de emision, y de los limites aprobados por el Consejo de
Banca Civica.

Una vez constituido el Grupo Banca Civica, sus 6rganos de Gobierno, residentes en
Banca Civica, SA, seran los siguientes:

* Junta General , en la que estan representadas las Cajas accionistas, cada una de
ellas con los derechos de voto que le corresponden segln su participacion en el capital (segun
lo expuesto en la pagina 19 del presente documento).

* Consejo de Administracion : formado por 13 consejeros, segun el siguiente reparto:

» 5 consejeros a propuesta de Caja Navarra
* 4 consejeros a propuesta de Caja Canarias

* 4 Consejeros a propuesta de Caja de Burgos

Entre los consejeros propuestos por cada Caja debera estar el primer ejecutivo de la

misma (ya sea presidente ejecutivo o director general).

El consejo tendra un Presidente Ejecutivo con un mandato de 5 afios. Para el primer
mandato la persona designada es D. Enrique Gofii Beltrdn de Garizurieta, Director General de
Caja Navarra.

El Consejo de Administracién  contara con tres subcomisiones:

*  Comisién Ejecutiva
* Comisién de Nombramientos y Retribuciones

»  Comisién de Auditoria y Cumplimiento

Destacar, por otra parte, los siguientes hechos relevantes sobre otras materias:
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El 17 de diciembre de 2009: “Caja Navarra, a través de su Corporacion Empresarial,

“Grupo Corporativo Empresarial Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Navarra, S.A.U.”

(“Corporacion Can”) ha suscrito 1,2 millones de acciones, en la ampliacion de capital realizada

recientemente por la compafia cotizada Dinamia Capital Privado, S.A., S.C.R. (“Dinamia”),

representativas del 7,5% del capital,. Esta inversion, que ha supuesto un desembolso de 12

millones de euros, sitta a Corporacion Can como uno de los accionistas de referencia de

Dinamia.”

El 14 de mayo de 2010: “Caja Navarra, a través de su Corporacion Empresarial “Grupo

Corporativo Empresarial Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Navarra, S.A.U.” ha vendido

574 mil acciones de Bardn de Ley representativas del 9,87% del capital de la sociedad. Con

esta operacion, Corporacién Caja Navarra ha obtenido unos ingresos de mas de 23 millones de

euros.”

Los ratios de morosidad, cobertura y solvencia son:

Indice de cobertura y ratio de morosidad
Mar. 2010 | Dic. 2009 | Dic. 2008
Ratio de Morosidad 3,54% 3,27% 1,93%
Indice de Cobertura 72,04% 74,39% | 115,61%
| Coeficiente de Solvencia |
Dic. 2009 Dic. 2008
1. TOTAL ACTIVOS CON RIESGO PONDERADO 11.619.988] 12.668.375
1.a Core Capital 1.048.956 1.032.597
1. b Capital TIER | 1.148.956 1.032.597|
1.c Capital TIER 1l 539.910} 288.068
2. TOTAL RECURSOS PROPIOS = TIER | (1.b) + TIER Il (1.c) 1.688.866 1.320.665
Core Capital 9,03% 8,15%
TIER | 9,89% 8,15%
TIER I 4,65% 2,27%
Coeficiente de Recursos Propios 14,53% 10,42%

Circular de aplicacion: Circular 3/2008 del Banco de Espafia

A continuacién, se presenta en base consolidada y siguiendo criterios de las Circulares

4/2004 y 6/2008 del Banco de Esparia, balance auditado a 31 de diciembre de 2009 comparado

con balance sin auditar a 31 de marzo de 2010, asi como cuenta de pérdidas y ganancias, sin

auditar, a 31 de marzo de 2009 comparada con la de 31 de marzo de 2010, también sin auditar.

Nota de Valores “Emision de Cédulas Hipotecarias BEI 2010”

21




BALANCE CONSOLIDADO PUBLICO
Comparacion entre 31.03.2010 v 31.12.2009

[Miles de euros redondeadosz]

ACTIVO
1. CAJA Y DEPOSITOS EH BANCOS CENTRALES
2. CARTERA DE HEGOCIACIOH
21. Depdztos en entidades de crédto
22 Crédto s la cliertels
23, Walores representativos de deuds .
2.4, Instrumertos de capital
25, Detivados de MedOCIECION. ... ...
Pro-memoria: Prestados o en garantia
3.  OTROS ACTIVOS FIMANCIEROS A VALOR RAZOHABLE COH CAMBIOS EH PYG...
3.1. Depdsitos en entidades de crédito ..
32 Crédito s la clientels
3.3, “alores representativos de deudsa
3.4, Instrumentos de capital
Pro-memoria; Prestados o en aarantian ...
4.  ACTIVOS FIHAHCIEROS ISPOHIBLES PARA LA VENTA
4.1, Walores representativos de deuda.... e
4.2, Instrumentos de capital
Pro-memoria; Prestados o en garantia.
5. INVERSIOHES CREDITICIAS
51, Depdatos enenticdades de CrEdfO.. .o
52, Crédto s la cliertels
2.3, Walores representativos de deuds .
Pro-memoria; Prestados 0 en Garantian ..ot
6. CARTERA DE INVERSIOH A VEHCIMIENTO
Pro-memaria; Prestados o en garantia ...
7.  AJUSTES A ACTIVOS FINANCIEROS POR MACRO_COBERTURA
8. DERIVADOS DE COBERTURA
9. ACTIVOS HO CORRIENTES EH VENTA
10. PARTICIPACIOHES,
10.1. Entidades asociadas
10.2. Entidades multigrupo..
11. CONTRATOS DE SEGUROS VIHCULADOS A PEHSIOHES,
12. ACTIVOS POR REASEGUROS
13. ACTIVO MATERIAL
131, Inmavilizado material
1311, Deuso propio..
1312, Cedido en arrendamiento operativ. ...
13.1.3. Afecto ala Obra Social (zolo Cajaz de Ahorros v Cooperativas de Crédito).......
13.2. Inversiones inmobiliarias
Pro-memoria; Adguirido en arrendamiento financiero..
14. ACTIVO INTAHNGIBLE
14.1. Fondo de cometcia...
14.2. Ctro activo intancible.
15. ACTIVOS FISCALES
T O F RIS .o e
T2, DIFBHITIIE o
16. RESTO DE ACTIVOS.
B B BT BT e
LT xS OO OO PP PR PPN POt
TOTAL ACTIVO

Ao mes |ARo  mes o,

2010 03 | 2009 12 | yariacion
0ag1 33535| 1264182) 75 o0%
014 43082 asael| o4
021
07
0236
0351 7 562 9558|  o088%
0360 35490|  2sEa3| 3masn
0366
0d1s
022
0072
0337
0383
0387
0016 | 4347691| 3450430 24 50%
0238 | GEaerre| 2807890 31 G5
0353 BE012| Eresdd| g
0386 945444| 1 298791| o7 Jm
0017 | 13056.009| 13005673 039
0iiz4 4a37a4| HMazas| 12583%
o074 |izE7aNas|M27azaes| G m%
0238
0368 723873| 74TEeS|  Cmqam
0i1E ea813| zmazez| 0E%
0370 250647 MEEH| 07
0335
0330 T7a0as| 1a0034| 1 pew
k! BafE3|  51141|  am7oe
0420 sasnod|  aanaaz| 11 v
0421 mM7sas| zesmEz| 1117
0430 36203 34ms0| 1027%
0455 549 BT 022%
0480
0488 s37nas| EadEas| T S
0521 a77osa | aRd | s
0486 Ekct] T )
0481
0485 14864| iamEEE| 015%
0475 S9E1 | B003E|  029%
0430
0435 47083 angEd| 34
0436 12662 AzEla] 7 E%
0500 2942 aaTn| aadn
0505 4888|7541 poem
0506 15753 qa0ea) 2@
0507 g9138|  gadra| 04
0526 174433| as7Ta30| 11 o2
0516 T64807| 1m3zeE|  Tsmm
0517 5532 3532 14875%
0550 [19.485160(19.451.020( g
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Ao mes |Ako  mes %
PASIVO 2010 03 | 2009 12 Variacion
1. CARTERA DE HEGOCIACION, 0565 54.591 50.455 547%
1.1, Depdstos de BaNcoS CEMFAIES ... e s 0333
12, Depdsitos de entidades de créoito. ... 0a71
1.3, Depdsitos de 18 GIENEIR. ... 0616
14. Déhitos representados por valores negociables 0766
1.5. Detivados de negociacian o795 54.891 80455 547 %
16. Posiciones cortas de valare 0s00
1.7, Ot pasivios fINANCIEEOD ... e e 0561
2. OTROS PASIVOS FINAHNCIEROS A VALOR RAZONABLE COH CAMEBIOS EN PYG. 0566
21. Depdsitos de hancos centrales .. 0552
22, Depdsitos de ertidades de crédito. 572
23. Depdsitos de la clientela 0617
24, Déhitos representados por valores negociables o767
25, Pasivos subordinacos 042
26, Ctros pasivos financieros 0362
3. PASIVOS FIHAHCIEROS A COSTE AMORTIZADO. 0565 17.794 821 | 17 805 604 -0,05%
31. Depdsitos de bancos centrales . 0554 G05.1:50 G01 G50 0,25%
32, Depdsitos de entidades de crédita. 0574 1.579.284| 1600.144 17 449
3.3. Depdsitos de la clentela 0613 | 12347 .406| 13,062 465 -547%
34. Déhitos representados por valores negocisbles ovea 2377.086( 1946386 22 13%
3.3, Pasivos subordinados 0544 507 1358 503,236 0,35%
3.6. Otros pasivos financieros 0365 80,737 Q27001 4281%
4. AJUSTES A PASIVOS FINAHCIEROS POR MACRO-COBERTURAS. ..o ssmssmsmsmsnnsman e 0590
5. DERIVADOS DE COBERTURA 0335 59,991 40,545 46 86%
6.  PASIVOS ASOCIADOS CON ACTIVOS HO CORRIEHNTES EH VEHTA.....c e s 0569
7. PASIVOS POR CONTRATOS DE SEGUROS., 0310
8. PROVISIOHES. o s 119.663 137 5449 -13,00%
5.1. Fondo para pensiones v obligaciones similares 0MG 95.955 101121 -4 12%
8.2, Proviziones para impuestos y otras contingenciss legales 0922 3.000 3.000 0,00%
G.3. Proviziones para riesgos y compromizos cortingertes 0923 95318 11121 -14 41%
8.4, Otras provisiones... o927 10487 22307 54 33%
9. PASIVOS FISCALES 0a30 49.103 45571 0,47 %
1. Correntes.. 0331 785 752 4 39%
9.2, Diferidos.... 0932 45318 451149 0.41%
10, FOHDO DE LA OBRA SOCIAL (solo Cajas de Ahorros v Cooperativas de Crédito ). 034 1:5.004 15.194 -1,25%
11. RESTO DE PASIVOS 0956 25721 23611 G,94%
12. CAPITAL REEMBOLSABLE A LA VISTA (solo Cooperativas de crédito)...u e 0961
TOTAL PASIVO. 1000 15.149.194 ( 18155162 -0,03%
PATRIMOHIO HETO
1. FOHDOS PROPIOS 1020 1.3400022| 13028519 2 BE%,
1. CaptalFondo de cdotaCion [A)........c.oooooeeeeeees et 1021 3 3 0,00%
144, ESCRURSHO. ..o 1022 3 3 0,00%
1.4.2.  Menos: Capital no exigida. 1027
1.2, Prima de emisidn 1030
1.3, RESEIVES oottt ettt 1031 1.304.192| 1.1585.415 a.74%
131, Reservas (perdidas) acumUIBas. ...t 1033 13253257 14834855 11 77%
132, Reservas (pérdidas) de entidades valoradss por el método de ls paricipacidn..| 1036 -19.065 4463 527 18%
1.4, Ctrozinstrumentos de capital.. 1040
141, Deinstrumentos financieros compuestos 1041
142 Cudtas paricipstivas v fondos asociados (solo Cajas de Ahorros) 1055
1.43. Restode instrumentos de capital 1042
1.5, Menos: Valores propios 1050
16. Resutado del ejercicio atribuido & la entidad dominant 1065 35.827 114395 -G 6E%
1.7, Menos Dividendos y retribuciones 1070
2. AJUSTES POR VALORACION, 1005 -7.0849 -10.187 -30,41%
21, Activos financieros dizponibles para la venta 1006 -141 -2.805 -95 15%
22 Coberturas de los flujos de efectivo 1011 -10.124 -5.8135 14 55%
2.3, Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero 1m2
24, Diferenciaz de cambio... 1013
25, Activos no corrientes en venta 1014
2. Entidades valoradaz por el métoda de la participacian 1015 3476 1.533 107 18%
27. Restode sjustes por valoracion. 106
3. INTERESES MINORITARIOS. 001 3.033 3223 -5 95%
3. AUSEES POF VAIOFECIIN. ...oivieceeeceeeeee et eeae ettt et sb e nar s 1002
32, Resto.. 1003 3.033 3225 -5.85%
TOTAL PATRIMOHIO HETO. 1095 1.335966| 1205857 3,10%
TOTAL PASIVO Y PATRIMOHIO HET O, 1100 19.485160( 19.451.020 0,18%
PRO-MEMORIA TOTAL
1. RIESGOS CONTINGENTES. 110 §65.799 923.236 -5 22%
2.  COMPROMISOS CONTINGENTES. 1125 1722438 1.641.642 647 %
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Comentarios Balance consolidado (31 de marzo 2010 - 31 de diciembre 2009)

El balance de la entidad presenta un leve crecimiento del 0,18% alcanzando los 19.485 mill €.
Dentro del activo su partida méas relevante, las inversiones crediticias, experimentan un ligero

crecimiento del 0,39%.

Llama la atencién la importante caida del epigrafe “Caja y depdsitos en Bancos Centrales” (un
75,2%). La razén es que el dia 31 de Diciembre de 2009, ante los bajos niveles del depésito a
dia, se llevaron cerca de 1.000 millones de euros a BCE (facilidades marginales de depdsito).
Pasado ese momento coyuntural, el excedente de liquidez se invierte en depdsitos en entidades
de crédito, que crecen un 126%, y en inversion en valores representativos de Deuda, que

crecen un 31,65%.

Dentro del crecimiento de la partida de inversiones crediticias, podemos encontrar 2
componentes:
a) Laya mencionada subida del 126% en depdsitos en entidades de crédito
b) La caida de la partida de crédito a la clientela (-1,71%), al no compensar el crecimiento
de la financiacién a instituciones publicas y a hipotecarios de vivienda la caida en
empresas, especialmente significativa en lo que a promocion inmobiliaria se refiere.
El incremento del epigrafe de Existencias (7,57% -11,6 mill €) se debe a la adjudicacién de

promociones de viviendas de clientes.

En el Pasivo del Balance, destacar la caida de los Depositos de la clientela (-5,47%) vy el
crecimiento de los débitos representados por valores negociables (+22,13%), fundamentalmente
explicado por la utilizacion del segundo programa de avales del Estado, del que se han emitido
425 millones de euros.

Dentro del epigrafe de Depoésitos de la clientela podemos distinguir dos apartados:

a) Emisiones de Cédulas Hipotecarias y Territoriales Singulares que han experimentado un
descenso del 10,05% pasando de 3.488 mill € (dic09) a 3.137 (marl0), por la amortizacién a
finales de Marzo de una cédula hipotecaria singular emitida por 350 mill €.

b) Eliminando el efecto del epigrafe anterior, lo que podriamos denominar como Depésitos de
clientes en su sentido mas estricto han descendido un 3,73% alcanzando los 9.160 mill €
(mar10) desde 9.574 mill € (dic09).

Los recursos administrados de clientes minoristas dentro y fuera de balance caen un 3,50 %
alcanzando los 12.088 mill €.
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En cuanto al Patrimonio Neto, indicar que se incrementa en 40 mill €, destacando el crecimiento
en el epigrafe “Fondos Propios” por un importe de 37,2 millones de euros (un 2,88%) derivado
de los resultados de 2009 y la mejora de los Ajustes por Valoracién, que pasan de -10,2 a -7,1
millones. Estos ajustes provienen fundamentalmente de las carteras de Renta Variable de la
Entidad del apartado Activos Financieros disponibles para la venta. Los menores ajustes por
valoracion negativa corresponden a un mejor comportamiento de los mercados de renta variable

y en menor medida al reconocimiento en resultados del deterioro de alguna inversion.

La tasa de mora durante el afio evoluciona en paralelo con las del sector manteniendo un

diferencial muy significativo sobre el mismo (- 1,63)

NAVARRA SECTOR CAJAS
Mar. 2010 | Dic. 2009 | Dic. 2008 Mar. 2010] Dic. 2009 | Dic. 2008
Ratio de Morosidad 3,54% 3,27% 1,93% 517% 491% 3,79%
Indice de Cobertura | 72,04% | 74,39% | 115,61% 55,20% | 56,60% | 61,00%

Fuente: CECA

Adicionalmente, durante el afio 2009, el volumen de préstamos pasados a fallidos ha crecido en
25,48 mill € lo que traduciéndolo en términos de mora supondria un crecimiento de 19 puntos

basicos de la tasa.

Adicionalmente, como indicador homogéneo de las adjudicaciones que pueden estar en balance
en las diversas partidas de inmovilizado (Inversiones inmobiliarias, activos no corrientes en
venta y existencias) y, aun siendo conscientes de que esas partidas no se nutren
exclusivamente de inmuebles adjudicados, vamos a construir un indicador de mora contable +
no contable como el resultado de dividir la suma de mora contable y el importe de las partidas
de inmovilizado descritas anteriormente entre la suma de la el crédito a la clientela més el
importe de las partidas de inmovilizado ya mencionadas. Los datos a 31 de Diciembre de 2009

son

Caja
Navarra | Sector Dif

Mora Contable 3.27% 4.91% -1,64%
Mora incluyendo

(i} Inversiones Inmokiliarias 3 72% A BEYG -1,94%

(I} Activos no corrientes en venta 2 66% 6 42% -20 7%

(Il Existencias 4 42% 6.73% -2,32%

(1} + {11} + {IIl} 5,23% 8,89% -3 B6%

Fuente: CECA y elaboracion propia
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Como se aprecia en el cuadro, el diferencial de menor morosidad que presenta Caja Navarra

respecto al Sector Cajas, se amplia al considerar las partidas que, potencialmente, pueden

representar los activos adjudicados.

A continuacién, se incluye la Cuenta de Pérdidas y Ganancias consolidada a 31 de marzo de

2010 comparada con la de 31 de marzo de 2009.

Comparacion de la cuenta de pérdidas y ganancias co nsolidada (31 de marzo 2010 — 31

de marzo 2009)

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADA PUBLICA

Comparacion entre 31 de marzo de 2010 v 31 de marzo de 2009 Afie mes A0 mes o
[Miles de euros redondeadas) 2010 03 2009 03 Variacion
1. Intereses y rendimi imilad ooo 107 583 199 454 -46 07 %
2. Intereses y cargas iladl: oas 63 650 127.052 -49 90%
3. Remuneracion de capital reembolsable a la vista (solo Cooperativas de crédito). ao10
A} MARGEH DE INTERESES. 0015 43933 72432 -39,35%
4. Rendi de instri de capital, 00z0 1.435 2735 -47 53%
5. Resultado de entidades valoradas por el método de la particiy 025 -734 1161 -163 22%
6. Comisi percibid 0030 19.850 19130 4,29%
7. Comisi pagad 0035 1.444 1.962 -26,40%
3. R Hado de oper fil as (neto), 040 -1.801 35438 -105 36%
8.1, Cartera de negociacion o041 17 23405 -99 93%
8.2, Otros instrumentos financieros & valor razonable con cambios en pérdidas v ganancias.... nn42
8.3, Instrumentos financieros no valorados a valor razonable con cambioz en pérdidas v ganancias 0043 1.760 10971 -83 96%
4. Ciros o044 -3.675 1.062 -446 33%
9. Diferencias de hio (neto) aos0 740 344 11512%
10. Otros productos de expl i0 00ss 9695 7.796 24 40%
101, Ingresos de contratos de seguros y reaseguros emitidos 00s6
10.2. Ventaz e ingresos por prestacion de zervicios no financieros aos7 713 5773 23 21%
10.3. Resto de productos de explatacion 0058 2.585 2023 27 7E%
11. Otras cargas de expl i0 00ss 5595 3.357 75 B0%
111 Gastos de contratos de seguros vy reaseguros O0e6
11.2. Wariacion de existencias 00&7 2950 1531 92 13%
11.3. Resto de cargas de explotacion 006G 2913 1.806 B1,41%
B} MARGEH BRUT(. 0ovs 657582 133.717 -50,51%
12 Gastos de inistracion. 000 53865 24 605 -1,35%
121, Gastos de perzonal o1 36232 36630 -1,09%
12.2. Otroz gastos generales de administracion aos2 17 636 17.975 -1 89%
13. Amorti G 00as §.939 §.588 4,09%
14. D i a provisi {neto), uluj=ln) -10.367 -1.118 826,45%
15. Pérdidas por deterioro de acti fi ieros (neto). 0035 20131 9.156 119,87%
15.1. Inversiones crediticias n0ss 19.710 9.238 113,36%
152, Otros instrumentos financieros no valorados a valor razonable con cambios en pérdidas v ganancias................ 0100 421 -52 -613,41%
C) RESULTADO DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION, 0105 -6.759 62456 =110 86%
16. Pérdidas por deterioro del resto de acti {neto). 0110 30 4589 -93 46%
16.1. Fondo de comercio y otro activo intangible o111 439 -100,00%
16.2. Ctros activos 0115 30
11. Ganancias (pérdidas) en la baja de activos no clasificados como no corrientes en venta 0125 44 160 19 IS
18. Diferencia negativa en binaci de negoci 0130
19. Ganancias (pérdidas) de activos no corrientes en venta no clasificados como operaci interrumpi: 0140 1.588 378 319,00%
D} RESULTADO AHNTES DE IMPUESTOS. 0145 35929 62554 -38,09%
20. Imy sobrel fici 0150 2596 10612 -72,71%
21. Dotacion obligatoria a obras y fondos sociales (sdlo Cajas de Ahorros y Cooperativas de Crédito) 0135
E} RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIOHES CONTIHUADAS, 0160 36.033 92272 -31,07%
22, de operaci interrumpi (neto), 0165
F} RESULTADC CONSOLIDADO DEL EJERCICIO, 0170 36.033 92272 -31,07%
F.1) Resultado atribuido a la entidad domi 7S 35.527 a1.969 -31,06%
F.2) Resultado atribuide a intereses minoritarios. 01580 205 303 -32,34%

IS Mo significativo

El Beneficio consolidado después de impuestos alcanza a Marzo de 2010 los 35,8

millones, un 31% inferior al registrado en marzo de 2010.
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El Margen de Intereses es una importante fuente de la caida de resultados, pues se
contrae en un 39,4%. La razén de esta caida es que practicamente la totalidad del crédito ya ha
renovado a tipos bajos (cosa que no ocurrié en 2009), a la vez que el pasivo ya habia recogido
en 2009 una parte de la bajada Asi, la rentabilidad de la inversion crediticia se contrae en
260pb, en tanto que los recursos de clientes 160pb.

Las Comisiones netas suben un 7,79%, consecuencia de un incremento del cobro de
comisiones en fondos y pensiones (+1,9%), asi como de las comisiones por servicios, y una

reduccion drastica de las comisiones cedidas (-26,4%).

El resultado de operaciones financieras cae 37 mill de euros (un -105%), lo que deja el

margen bruto en 85,8 millones de euros (un 50,8% inferior al afio anterior).

Los Gastos de administraciéon disminuyen un 1,36%, descendiendo tanto los gastos de

personal (-1,09%) como los gastos generales de administracion (-1,89%).

Uno de los epigrafes mas relevantes de la cuenta de resultados es el que refleja la
Pérdida por deterioro de activos financieros, fundamentalmente de inversiones crediticias. Dicha
partida sube en un 119,9% al pasar de 9,2 mill € a 19,7 mill € (fundamentalmente por dotaciones
voluntarias de 11millones de euros); con ello, el Resultado de la actividad de explotacién cae en
69 mill €,

La brusca bajada de los resultados de la actividad de explotacién se corrige por unos mayores
beneficios por la baja de Activos no clasificados como no corrientes en ventas, es decir, las
plusvalias generadas en la baja del balance de activos materiales, activos intangibles y
participaciones que no cumplan los requisitos reflejados en la norma trigésimo cuarta de la
Circular 6/2008 para su clasificacion como activos no corrientes (36 mill € por la venta a
inversores, con alquiler a la Caja, de parte del edificio central de la Caja), se traducen en una
caida del 38,05% del BAl y del 31,07% del BDI).

Normativa Contable: Para la preparaciéon de los estados financieros se han aplicado las
Circulares del Banco de Espafa 4/2004 y 6/2008.
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Se hace constar que desde la fecha de registro del Documento de Registro hasta la fecha de
registro de la presente Nota de Valores, no se ha producido ningin cambio o acontecimiento
relevante, salvo lo comentado en este apartado 8, que pudiera afectar a la evaluacion de los

valores objeto de la presente Emision.

La presente Nota de Valores de Admision, est visad ay firmada en Pamplona, a 1 de julio
de 2010.

Fdo.: Alberto Aniz Diaz

Subdirector General Adjunto
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