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28006 Madrid

Pamplona, 26 de Enero de 2016

D. Miguel Garcia de Eulate Martin-Moro, en nombre y representacion de Caja Rural de Navarra,
Sociedad Cooperativa de Crédito, en su condicion de Director de Tesoreria, debidamente facultado

al efecto,

CERTIFICA
Que el contenido del Decimocuarto Programa de Pagarés de Caja Rural de Navarra, aprobado y
registrado el 26 de enero de 2016 por la Comision del Mercado de Valores, coincide exactamente

con el soporte informatico adjunto a la presente certificacién y

AUTORIZA

A la difusion del contenido del citado Folleto a través de la pagina web de la Comision Nacional del

Mercado de Valores.

Y para que conste a los efectos oportunos, expido la presente en Pamplona a 26 de Enero de 2016.

Fdo. Miguel Garcia de Eulate Martin-Moro

Director Tesoreria



CAJA RURAL
DE NAVARRA

DECIMOCUARTO PROGRAMA de
EMISION DE PAGARES de
CAJA RURAL DE NAVARRA

SALDO VIVO MAXIMO 100.000.000,00euros,

ampliable a 200.000.000,00 euros

El presente Folleto de Base (Anexo XIII del Reglamento n© 809/2004, de la Comision Europea de
29 de abril de 2004, tal y como ha sido modificado por el Reglamento Delegado de la UE n©
486/2012, de la Comision de 30 de marzo de 2012)) ha sido inscrito en la Comision Nacional del
Mercado de Valores (CNMV) con fecha 26 de enero de 2016 y se complementa con el Documento
de Registro de Caja Rural de Navarra elaborado conforme al Anexo XI del Reglamento (CE) n°©
809/2004, de 29 de abril de 2004 e inscrito en los registros oficiales de la CNMV el dia 23 de

diciembre de 2015 que se incorpora por referencia.
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I. FACTORES DE RIESGO PARA LOS VALORES

Los principales riesgos de los valores que se emiten son los siguientes:

Riesgos de mercado

Es el riesgo generado por cambios en las condiciones generales del mercado frente a las de la
inversion. Las emisiones de pagarés estan sometidas a posibles fluctuaciones de sus precios en
funcidn, principalmente, de la evolucion de los tipos de interés, de la calidad crediticia del emisor y

de la duracion de la inversion.

Una vez admitidos a cotizacién en el Mercado AIAF de Renta Fija, los pagarés emitidos pueden
estar negociados a tipos de interés que difieren del precio de emision inicial, al alza o a la baja,
dependiendo de los tipos de interés vigentes en los mercados financieros y de las condiciones

economicas generales, pudiendo llegar incluso a cotizarse por debajo del precio de suscripcion.

Riesgo de crédito
Es el riesgo de que se ocasionen pérdidas por el incumplimiento de las obligaciones de pago por
parte del emisor, asi como pérdidas de valor por el simple deterioro de la calidad crediticia del

mismo.

Los pagarés emitidos estan garantizados por la solvencia y garantia patrimonial de Caja Rural de
Navarra Sdad. Coop. de Crédito quien respondera del principal e intereses de las emisiones con
todo su patrimonio. A diferencia de los depdsitos bancarios, los pagarés emitidos al amparo del

presente Folleto de Base no estaran garantizados por el Fondo de Garantia de Depdsitos.

A continuacién se detalla la evolucién de los datos consolidados del Grupo a diciembre 2013 y 2014
-datos auditados- no asi los de septiembre 2015:
Como se puede comprobar los ratios de capitalizacion siguen estando a niveles adecuados, muy por

encima de los minimos exigidos.

ReCL_lrsos Propios| CET1 (Milesde TIER2 Ratio CET1 Ratio TIERL Coeﬁcuent.e de
(Miles de euros) euros) Solvencia
Diciembre 2013* 781.362 761.082 20.280 13,66% 13,66% 14,03%
Diciembre 2014 839.092 792.083 47.009 15,57% 15,57% 16,49%
Septiembre 2015 859.221 810.106 49.115 15,23% 15,23% 16,16%

* Los datos a diciembre 2013 estan calculados segn la Circular de Banco de Espafia 3/2008 derogada el 1 de enero de 2014, fecha en la que entrd en vigor la nueva normativa
sobre recusos propios minimos de las entidades financieras.




Respecto a la evolucion de la morosidad de la Entidad, ésta se halla en linea con la evolucion de la
situacion econdmica general aunque inferior al del sector financiero en su conjunto. A continuacion

se detalla la evolucion de la misma desde diciembre 2013:

Tasa de morosidad Ratio de cobertura
Diciembre 2013 5,20% 80,36%

Diciembre 2014 4,40% 95,07%

Septiembre 2015 3,88% 101,70%

La financiaciéon a empresas con finalidad promociéon y/o construccion inmobiliaria al 30/09/2015
asciende a 343.022 miles de euros, lo que supone un 5,39% sobre la cifra de Inversion Crediticia a
Otros sectores Privados. El volumen de activos adjudicados en pago de deuda del Grupo Caja Rural
de Navarra al 30/09/2015 asciende a un total de 95.252 miles de euros.

Riesgo de variacion de la calidad crediticia del emisor
Los valores incluidos en el presente Programa no han sido objeto de calificacion (“ratings”) por las
agencias de calificacién de riesgo crediticio. La entidad emisora por su parte, presenta las

calificaciones que se detallan a continuacion:

Calificacion
Agencia de Rating
Largo Plazo Corto Plazo Perspectiva
Moody’s Baa3 P-3 Positiva
Fitch Ratings BBB+ F-2 Estable

El emisor es evaluado por la sociedad de rating Fitch Ratings Espafia S.A.U. Esta sociedad reafirmd

en octubre de 2015 los ratings de la Entidad (BBB+/F-2) manteniendo estable la perspectiva.

Asimismo, la calificacion otorgada a Caja Rural de Navarra por la sociedad de rating Moody’s
Investors Service Espafa S.A., fue reafirmada en junio de 2015 (Baa3/P-3) pasando en esta misma

fecha, la perspectiva de estable a positiva.

Las Agencias de Calificacion mencionadas anteriormente vienen desarrollando su actividad en la

Union Europea con anterioridad al 7 de junio de 2010 y estan registrados de acuerdo con lo



previsto en el Reglamento CE ndm 1060/2009 del Parlamento Europeo y del Consejo de
16.09.2009 sobre Agencias de Calificacion Crediticia.

Riesgo derivado del alcance de las medidas previstas en la Directiva de
Reestructuracion y Resolucion y en la Ley 11/2015 que podran ser adoptadas en
relacion con las entidades de crédito y las empresas de servicios de inversion que se
consideren en situacion de inviabilidad. La adopcion de las medidas previstas en la
Directiva de Reestructuracion y Resolucion y en la Ley 11/2015 podria afectar
significativamente a los pagarés.

El 12 de junio de 2014 se publicd en el Diario Oficial de la Unidn europea la Directiva 214/59/UE del
Parlamento y del Consejo, del 15 de mayo de 2014, por la que se establece un marco para la
reestructuracion y la resolucion de entidades de crédito y empresas de servicios de inversion (la
“Directiva de Reestructuracion y Resolucion” o la "DRR"), también conocido como Mecanismo Unico
de Resolucion (MUR) cuyas disposiciones debieron ser aplicadas, con caracter general, por los

Estado Miembros a partir del 1 de enero de 2015.

El 19 de junio de 2015 se publico en el Boletin Oficial del Estado, BOE, la Ley 11/2015, de 18 de
junio, de Recuperaciéon y Resolucion de Entidades de Crédito y Empresa de Servicios de Inversion,
que lleva a cabo la transposicion al ordenamiento juridico espafiol de la Directiva de
Reestructuracion y Resolucion (la “Ley 11/2015"). La Ley espanola viene a recoger, en esencia, los

principios y criterios generales de la DRR.

La DRR estd concebida para dotar a las autoridades de resolucion de una serie de instrumentos
para intervenir con suficiente antelacion y rapidez a las entidades con problemas de solvencia o
inviables, a fin de garantizar la continuidad de las funciones financieras y econdémicas esenciales de
la entidad, al tiempo que minimizan el impacto de su inviabilidad en el sistema econdémico y

financiero. Tales instrumentos se recogen en idénticos términos en la “Ley 11/2015".

Instrumentos de Recapitalizacion Interna. La Ley 11/2015, al igual que la DRR, prevé cuatro
instrumentos de resolucién que podran ser aplicados, individualmente o en cualquier combinacion
cuando las autoridades de resolucion consideren que se cumplen todas las condiciones de
resolucion, que son las siguientes: (a) que la entidad sea inviable o exista la probabilidad de que
vaya a serlo, (b) que no existan perspectivas razonables de que ninguna medida alternativa del
sector privado, o de supervision, incluidas medidas de actuacién temprana, asi como la

amortizacion o conversion de instrumentos de capital pueda impedir la inviabilidad de la entidad en



un plazo de tiempo razonable, y (c) que la medida de resolucién sea necesaria para el interés

publico.

Tal y como establece el articulo 23 de la Ley 11/2015 es la decisidn de iniciar o no un proceso de
resolucion la que debe contener y determinar las razones que justifican la decisién, con una
mencion a si la entidad cumple las condiciones de resolucion previstas en la Ley, las medidas que el
FROB, en cuanto autoridad de resolucién, tenga, en su caso, la intencién de adoptar, ya sean las de
resolucion previstas en la Ley u otro tipo de medidas que sean aplicables de acuerdo con la
legislacion concursal y, en su caso, las razones que justifiquen solicitar el inicio de un procedimiento

concursal ordinario.

Conforme a lo establecido en el articulo 20 de la Ley 11/2015, se entiende que una entidad es
inviables si se encuentra en alguna de las siguientes circunstancias: (a) la entidad incumple de
manera significativa o es razonablemente previsible que incumpla de manera significativa en un
futuro proximo los requerimientos de solvencia u otros requisitos necesarios para mantener su
autorizacién, (b) los pasivos exigibles de la entidad son superiores a sus activos o es
razonablemente previsible que los sean en un futuro préximo, (c) la entidad no puede o es
razonablemente previsible que en un futuro proximo no pueda cumplir puntualmente su
obligaciones exigibles, o (d) la entidad necesita ayuda financiera publica extraordinaria. No
obstante, respecto a esta Ultima prevision, no se considera que a la entidad es inviable si la ayuda
financiera publica extraordinaria se otorga para evitar o solventar perturbaciones graves de la
economia y preservar la estabilidad financiera, y adopta alguna de las siguientes formas: (1)
Garantia estatal para respaldar operaciones de liquidez concedidas por bancos centrales de acuerdo
con las condiciones de los mismos, o (2) garantia estatal de pasivos de nueva emision, o (3)
inyeccion de recursos propios o adquisicion de instrumentos de capital a un precio y en las
condiciones tales que no otorguen ventaja a la entidad, siempre y cuando concurran las

circunstancias especificadas en la Ley.

Los instrumentos de resolucion referidos anteriormente son cuatro: (i) el instrumento de venta del
negocio —faculta al FROB para transmitir, en condiciones de mercado, todo o parte del negocio de
la entidad objeto de resolucion a un comprador que no sea una entidad puente, (i) el instrumento
de la entidad puente —faculta al FROB para transmitir todo o parte del negocio de la entidad objeto
de resolucién a una “entidad puente” (una sociedad anénima que podra estar participada por el
FROB o por otra autoridad o mecanismo de financiacion publicos, cuyo objeto es el desarrollo total
o parcial de las actividades de la entidad en resolucién, y la gestion de las acciones u otros
instrumentos de capital o de todos o parte de sus activos y pasivos)-, (ii) el instrumento de



segregacion de a activos —faculta al FROB para transmitir los activos, derechos o pasivos de la
entidad objeto de resolucion a una o varias “sociedades de gestion de activos” (una sociedad
andnima que podra estar participada por el FROB o por otra autoridad o mecanismo de financiacién
publicos, constituida con el propdsito de recibir la totalidad o parte de los activos de una o varias
entidades objeto de resolucion o de una entidad puente)-, y (iv) el instrumento de recapitalizacion
interna (bail-in tool) —otorga a las autoridades de resolucion la facultad de amortizar o convertir en
capital aquellos “pasivos admisibles” (tal y como este término se define en el articulo 40 de la Ley
11/2015) de la entidad objeto de resolucion que no estén excluidos del ambito de aplicacion de
este instrumento de resolucion (el instrumento de Recapitalizacion Interna o “bail-in tool”) de tal
manera que dado que la Ley 11/2015, al igual que la DRR, sdélo excluye la posible amortizacion o
conversion de los siguientes pasivos (articulo 42): (i)depdsitos cubiertos (dentro del nivel de
cobertura), (ii) depositos garantizados, incluidas las obligaciones garantizadas y los pasivos de
instrumentos financieros utilizados para fines de cobertura que formen parte integrante del
conjunto de la cobertura, (iii) pasivos resultantes de la tenencia por la entidad de activos o dinero
de los clientes, (iv) pasivos resultantes de una relacion fiduciaria, (v) pasivos de las entidades
(excluidas las del Grupo) cuyo vencimiento inicial sea inferior a siete dias, (vi) pasivos con
vencimiento residual inferior a siete dias, y (vii) pasivos contraidos con empleados, acreedores
comerciales, administraciones fiscales o de la Seguridad Social y Sistemas de garantia de depdsitos,

podria afectar a los pagarés.

Con arreglo al articulo 40 de la Ley 11/2015, al definir el concepto de pasivos admisible, todos los
pasivos que no estén expresamente excluidos o que no se hayan excluido por decision del FROB,
de acuerdo con lo previsto en esta Ley, seran susceptibles de amortizacién o conversion en capital
para la recapitalizacion interna de la entidad afectada; pudiendo la autoridad de resolucion
preventiva, previo informe del FROB, limitar la posesion, por parte de otras entidades, de pasivos
admisibles para la recapitalizacion interna de una entidad, excepto si ambas entidades forman parte

del mismo grupo y sin perjuicio de las normas sobre grandes exposiciones que resulten aplicables.

De conformidad con lo establecido en el articulo 43 de la Ley 11/2015, en circunstancias
excepciones, y previa comunicaciéon a la Comisién Europea, el FROB podra excluir de la
recapitalizacion interna, total o parcialmente, ciertos pasivos o categorias de pasivos admisibles
cuando se de alguna de las siguientes circunstancias: (1) no sea posible amortizar o convertir
dichos pasivos dentro de un plazo razonable, (2) la exclusion sea estrictamente necesaria y
proporcionada para garantizar la continuidad de las funciones esenciales y las ramas de actividad
principales de manera tal que se mantenga la capacidad de la entidad objeto de resolucion de

continuar las operaciones, los servicios y las transacciones principales, o evitar que se origine un



contagio extendido, en particular respecto de los depdsitos admisibles en poder de personas
fisicas, microempresas y pequefias y medianas empresas, que perturbe gravemente el
funcionamiento de los mercados financieros, incluidas sus infraestructuras, de modo tal que pueda
causarse un trastorno grave a la economia de un Estado Miembro o a la de la unién Europea, o (3)
cuando la aplicacion del instrumento de recapitalizacion interna a dichos pasivos originaria una
destruccion del valor tal que las pérdidas sufridas por otros acreedores serian mas elevadas que si
dichos pasivos se hubieran excluido de la recapitalizacion interna. Al ejercer esta facultad
discrecional, el FROB tendra debidamente en cuenta (i) el principio de que las pérdidas deben ser
asumidas en primer lugar por los accionistas y después, en general, por los acreedores de la
entidad objeto de resolucién, por orden de preferencia, (ii) el nivel de la capacidad de absorcion de
pérdidas que seguiria teniendo la entidad objeto de resolucion si se excluyera el pasivo o la
categoria de pasivos, y (ii) la necesidad de mantener unos recursos suficientes para la financiacion

de la resolucion.

Mientras que las disposiciones generales de la DRR son de aplicacion por los Estados Miembros
desde el 1 de enero de 2015, las disposiciones relativas al Instrumento de Recapitalizacién Interna
han entrado en vigor el 1 de enero de 2016.

Las previsiones de la DRR y de la Ley 11/2015 podran tener impacto significativo en la
administracion de las entidades de créditos y las empresas de servicios de inversion. Los titulares
de los pagarés podrian verse sujetos a una reduccion del valor de sus pagarés o la conversion de
estos en instrumentos de capital. El ejercicio por parte de las autoridades de resolucion (del FROB)
de cualquiera de las facultades previstas en la Ley 11/2015 o la mera sugerencia de su ejercicio,
podria tener un impacto significativo adverso en los derechos de los titulares de los pagarés, en su
precio o valor y/o en la capacidad del emisor para atender debidamente las obligaciones derivadas
de dichos pagarés.

Riesgo de liquidez

Es el riesgo de que los operadores del mercado no encuentren contrapartida para los valores.
Aunque se procedera a solicitar la admision a negociacion de los valores emitidos al amparo del
presente Folleto en el Mercado A.I.A.F. de Renta Fija, no es posible asegurar que vaya a producirse

una negociacion activa en el mercado.

No hay prevista la formalizacion de ningln acuerdo de liquidez con ninguna entidad financiera.



II. NOTA DE VALORES

1. PERSONAS RESPONSABLES

1.1. Personas que asumen la responsabilidad del contenido del Folleto

D. Miguel Garcia de Eulate Martin-Moro, Director de Tesoreria, en virtud del poder otorgado segun
el acuerdo adoptado por el Consejo Rector el 27 de noviembre de 2015, y en nombre y
representacion de CAJA RURAL DE NAVARRA, S. Coop. de Crédito (en adelante el Emisor), con
domicilio en Pamplona, Plaza de los Fueros n°1, asume la responsabilidad de las informaciones

contenidas en este Folleto Base.

1.2. Declaracion de responsabilidad

D. Miguel Garcia de Eulate Martin-Moro declara, tras comportarse con una diligencia razonable para
garantizar que asi es, que la informacién contenida en el presente Folleto Base es, segin su
conocimiento, conforme a los hechos y no incurre en ninguna omisién que pudiera afectar a su

contenido.

2. FACTORES DE RIESGO PARA LOS VALORES
Los factores de riesgo asociados a los valores que se admiten a negociacion se describen en la
seccién I: FACTORES DE RIESGO PARA LOS VALORES.

3. INFORMACION ESENCIAL
Interés de las personas fisicas y juridicas participantes en la emision
No existen intereses particulares de las personas fisicas y juridicas que participan en la emisiéon que

sean importantes para la misma.
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4. INFORMACION RELATIVA A LOS VALORES QUE VAN A ADMITIRSE A COTIZACION
4.1. Importe total de los valores que se admiten a cotizacion

El presente Programa se formalizara con el objeto de proceder a originar sucesivas emisiones de
pagarés de empresa que constituirdn un conjunto de valores homogéneos en el marco de un
Programa de Pagarés por un saldo vivo maximo de 100.000.000,00 euros, ampliable a

200.000.000,00 euros, denominado “Decimocuarto Programa de Emisién de Pagarés”.

4.2. Descripcion del tipo y la clase de los valores

Los pagarés son valores emitidos al descuento, por lo que el inversor paga en el momento de la
suscripcién una cantidad inferior a su valor nominal. La diferencia entre su valor nominal (o precio
de venta en el mercado) y el precio de suscripcion (o adquisicion) es el rendimiento implicito de la

inversion.

Los pagarés representan una deuda para su Emisor y son reembolsables a su vencimiento.

Cada pagaré tendra un valor de 100.000 euros nominales. La suscripcidon minima de pagarés y
consiguiente emision de pagarés por parte de Caja Rural de Navarra sera por un importe minimo de
100.000 euros.

Para cada pagaré 6 agrupacion de pagarés con igual fecha de vencimiento, se asignara un codigo
ISIN.

El importe efectivo de cada Pagaré, calculado al descuento, estara en funcién del tipo de interés
acordado entre las partes y el plazo al que se emita.

4.3. Legislacion de los valores

Los valores se emiten de conformidad con la legislacién espanola que resulte aplicable al emisor 0 a
los mismos. En particular, se emiten de conformidad con el RD Legislativo 1/2010 de 2 de julio, por
el que se aprueba el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital, el RD 1310/2005 de 4 de
noviembre, el RD Legislativo 4/2015 de 23 de octubre por el que se aprueba el texto refundido de

la Ley del Mercado de Valores y de acuerdo con aquellas otras normativas que las han desarrollado.
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El presente Folleto se ha elaborado siguiendo el modelo del Anexo XIII del Reglamento n©
809/2004, de la Comisidén Europea de 29 de abril de 2004, tal y como ha sido modificado por el
Reglamento Delegado de la UE n° 486/2012, de la Comisién de 30 de marzo de 2012

4.4 Representacion de los valores

Los valores estaran representados mediante anotaciones en cuenta. La entidad encargada del
registro contable serd IBERCLEAR, Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacion
y Liquidacion de Valores, con domicilio en Plaza de la Lealtad, 1, 28.014 Madrid, y sus entidades

participantes.

4.5 Divisa de la emision

Los valores estaran denominados en Euros

4.6 Orden de prelacion

La presente emision de pagarés no tendra garantias reales ni de terceros. Estos pagarés estan
garantizados por la solvencia y garantia patrimonial de Caja Rural de Navarra Sdad. Coop. de
Crédito quien respondera del principal e intereses de las emisiones con todo su patrimonio. A
diferencia de los depdsitos bancarios, los pagarés emitidos al amparo del presente Folleto de Base

no estaran garantizados por el Fondo de Garantia de Depositos.

Los inversores se situaran a efectos de pago, en caso de procedimiento concursal de Caja Rural de
Navarra, por detras de los acreedores con privilegio que a la fecha tenga Caja Rural de Navarra,
conforme con la catalogacion y orden de prelacion de créditos establecidos por la Ley 22/2003, de

9 de julio, Concursal, y la normativa que la desarrolla.

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

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

Navarra.

Los derechos econdmicos 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
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amortizacion con que se emitan y que se encuentran recogidos en los epigrafes 4.8 y 4.9

siguientes.

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

Fechas de devengo y vencimiento de los intereses

Al ser valores emitidos al descuento y ostentar una rentabilidad implicita, los intereses implicitos se
percibiran al vencimiento del pagaré, por diferencia entre el valor nominal (6 precio de enajenacion
en caso de venta en mercado) y el importe efectivo (6 precio de adquisicién en caso de compra en

mercado).

El tipo de interés de emisidn sera el pactado por las partes en el momento de formalizacion. Los
pagarés devengan intereses desde la fecha de desembolso, fecha ésta que coincidira con la fecha

de emision.

El importe efectivo 6 precio de suscripcion se calculara segun la siguiente formula:
E = N/ [1+(i x n/base)]
Donde, N = importe nominal del pagaré

E

n

importe efectivo del pagaré (con dos decimales)

numero de dias del periodo, hasta el vencimiento

tipo de interés nominal (con tres decimales)

i
base = 365
A continuacion, se adjunta un cuadro donde se detallan los valores efectivos de un pagaré de

100.000 euros de valor nominal para diferentes plazos y tipos de interés.

NOJ:Z‘:L% V% Efzcl,gs‘m 4 TRMAE % +10 dias % Ef":jcig‘;" " TRTAE % +10 dias % Efzci"g 0 TRmAE % +10 dias
0,25%|  99.997,26 0,25% - 13,69 99.995,21 0,25% — 13,69 99.979,46 0,25% - 13,67
0,50%| 99.994,52 0,50% - 50.010,26 99.990,41 0,50% - 50.00513 | 99.958,92 0,50% - 49.965,77
0,75%| 99.991,78 0,75% - 50.012,31 99.985,62 0,75% - 50.006,15 | 99.938,39 0,75% - 49.958,92
1,00%| 99.989,04 1,00% - 50.014,36 99.980,83 1,00% - 50.007,17 99.917,88 1,00% - 49.952,08
1,25%| 99.986,30 1,26% - 50.016,41 99.976,03 1,26% - 50.008,19 | 99.897,37 1,26% - 49.94524
1,50%| 99.983,56 1,51% - 50.018,46 99.971,24 1,51% - 50.000,21 | 99.876,86 1,51% - 49.938,39
1,75%| 99.980,83 1,77% - 50.020,51 99.966,45 1,77% - 50.010,23 | 99.856,37 1,76% - 49.931,55
2,00%| 99.978,09 2,02% - 50.022,56 99.961,66 2,02% - 50.011,25 | 99.835,89 2,02% - 49.92471
2.25%| 99.975,35 2,28% - 50.024,60 99.956,87 2,28% - 50.012,26 | 99.815,41 2,27% - 49.917,88
2,50%| 99.972,61 2,53% - 50.026,65 99.952,08 2,53% - 5001328 | 99.794,94 2,53% - 49.911,04
2,75%|  99.969,87 2,79% - 50.028,69 99.947,29 2,79% - 50.014,30 | 99.774.48 2,78% - 49.904,20
3,00%| 99.967,13 3,04% - 50.030,74 99.942,50 3,04% - 5001531 | 99.754,03 3,04% - 49.897,37
3,25%| 99.964,40 3,30% - 50.032,78 99.937,71 3,30% - 50.016,32 99.733,59 3,30% - 49.890,53
3,50%| 99.961,66 3,56% - 50.034,82 99.932,92 3,56% - 50.017,34 | 99.713,15 3,56% - 49.883,70
3,75%| 99.958,92 3,82% - 50.036,86 99.928,13 3,82% - 50.018,35 | 99.692,73 3,82% - 49.876,87
4,00%|  99.956,18 4,08% - 50.038,90 99.923,35 4,08% - 50.019,36 | 99.672,31 4,07% - 49.870,03
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v ol Effjcig‘s” 0 TRmAE % +10 dias V- Efeg:g’_f 180 TiRAE % +10 dias
0,25%|  99.938,39 0,25% - 13,63 99.876,86 0,25% - 1356
0,50%| 99.876,86 0,50% - 49.863,38 99.754,03 0,50% - 49.710,58
0,75%| 99.815,41 0,75% - 49.836,14 99.631,50 0,75% - 49.653,09
1,00%|  99.754,03 1,00% - 49.808,93 99.509,27 1,00% - 49.505,74
1,25%| 99.692,73 1,26% - 4978175 99.387,34 1,25% - 49.538,52
150%|  99.631,50 1,51% - 49.754,60 99.265,71 1,51% - 49.481,42
1,75%|  99.570,35 1,76% - 4972747 99.144,37 1,76% - 49.424,46
2,00%| 99.509,27 2,02% - 49.700,38 99.023,33 2,01% - 49.367,63
2.25%|  99.448,27 2,27% - 4967331 98.902,59 2,26% - 49.310,93
2,500%| 99.387,34 2,52% - 49.646,28 08.782,14 2,52% - 49.254,36
2,75%| 99.326,48 2,78% - 4961927 98.661,08 2,77% - 49.197,92
3,00%| 99.265,71 3,03% - 49.592,29 98.542,12 3,02% - 49.141,60
3,25%| 99.205,00 3,29% . 4956534 98.422,54 3,28% - 49.085,42
3,50%| 99.144,37 3,55% - 4953841 98.303,26 3,53% - 49.029,36
3,75%| 99.083,81 3,80% . 4951152 98.184,26 3,79% - 48.973,43
4,00%]  99.023,33 4,06% - 49.484,65 98.065,56 4,04% - 48.917,62

oo o |V EEe 270 rirTaE 06 +10 dias V- Efectvo 364 mirmaE 9 -30 dfas
0,25%| 99.815,41 0,25% : 13,49 99.751,30 0,25% 40,32
0,50%| 99.631,50 0,50% . 4955871 99.503,84 0,50% - 49.334,22
0,75%| 99.448,27 0,75% - 49.471,39 99.257,61 0,75% - 49.203,17
1,00%| 99.26571 1,00% - 49.384,36 99.012,59 1,00% - 49.072,79
1,25%| 99.083,81 1,25% - 49.207,65 98.768,77 1,25% - 48.943,11
150%| 98.902,59 1,50% . 49.211,24 98.526,16 1,50% - 48.814,09
1,75%| 98.722,02 1,75% - 4912512 98.284,73 1,75% - 48.685,75
2,00%| 98.542,12 2,01% - 49.039,31 98.044,48 2,00% - 48.558,07
2.25%| 98.362,86 2,26% - 48.953,80 97.805,41 2,25% - 48.431,06
250%| 98.184,26 2,51% - 48.868,58 97.567,50 2,50% - 48.304,69
2,75%| 98.006,31 2,76% - 48.783,66 97.330,74 2,75% - 4817898
3,00%| 97.829,00 3,01% - 48.699,04 97.095,13 3,00% - 48.053,92
3.25%| 97.652,33 3,26% - 48.614,70 96.860,65 3,25% - 47.929,49
350%| 97.476,30 3,52% - 48.530,66 96.627,31 3,50% - 47.805,70
3,75%|  97.300,90 3,77% - 48.446,90 96.395,00 3,75% - 47.682,55
4,00%|  97.126,13 4,02% - 48.363,44 96.163,98 4,00% - 47.560,01

Plazo valido en el que se pueden reclamar los intereses y el reembolso del principal
El plazo vélido en el que se puede reclamar el reembolso del principal es de 15 afios, a contar

desde el vencimiento del valor, segun el articulo 1964 del Cédigo Civil.

Descripcion de toda perturbacion del mercado o de la liquidacion que afecte al
subyacente

No aplicable

Normas de ajuste en relacion con hechos que afecten al subyacente

No aplicable

Nombre del agente de calculo

No aplicable



4.9. Fecha de vencimiento y acuerdos para la amortizacion de los valores, incluidos los

procedimientos de reembolso

La amortizacion de los pagarés se realizara en la fecha de su vencimiento al 100% de su valor

nominal, libre de gastos para el tenedor.

Los pagarés del presente programa podran tener un plazo de amortizacion entre cuatro dias habiles

y un ano (364 dias naturales), ambos inclusive.

Dentro de estos plazos, y a efectos de facilitar la negociacion en el Mercado de Renta Fija AIAF, los

vencimientos de los mismos se intentaran concentrar en cuatro fechas al mes como maximo.

La amortizacién de los pagarés por el emisor se realizard a través de Iberclear y sus entidades
participantes. Dicha amortizacion se producird en la fecha del vencimiento al 100% de su valor
nominal libre de gastos para el inversor, sin perjuicio de la retencion fiscal que proceda en cada
caso, abonandose por el emisor, por medio del Agente de Pagos (Banco Cooperativo Espafiol) en la
fecha de amortizacion en las cuentas propias o de terceros, segun proceda, de las entidades

participantes las cantidades correspondientes.

En caso de que la fecha de amortizacion sea inhabil a efectos bancarios (entendiéndose por inhabil
los sabados, domingos, o inhabil seglin calendario TARGET), el pago se efectuara el siguiente dia

habil, sin modificacién del computo de dias previstos en su emision.

No existe la posibilidad de realizar una amortizacion anticipada de las emisiones del presente
programa de pagarés. Sin perjuicio de lo anterior, el Emisor podra amortizar Pagarés que por

cualquier circunstancia obren en su poder.

4.10. Indicacion del rendimiento

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

de suscripcion ( o de adquisicion).

El tipo nominal del pagaré se calcula de acuerdo con la siguiente formula:

i = ((N/E) — 1) x 365/n x 100)
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donde, N = importe nominal del pagaré
E = importe efectivo del pagaré (con dos decimales)
n = numero de dias del periodo, hasta el vencimiento
i = tipo de interés nominal (con tres decimales)
base = 365

y el rendimiento efectivo implicito sera el obtenido a través del siguiente calculo:
TIR = ((N/E)(365/n))-1
donde, N = importe nominal del pagaré
E

importe efectivo del pagaré (con dos decimales)

n = nimero de dias del periodo, hasta el vencimiento
TIR = rendimiento efectivo implicito (con tres decimales)
base = 365

4.11. Representacion de los tenedores de los valores

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

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

valores

Las resoluciones y acuerdos por los que se han emitido los valores contemplados en el presente
Folleto son los que se enuncian a continuacion:
- Acuerdo de la Asamblea General Ordinaria de la Entidad adoptado en fecha 8 de mayo de 2015

- Acuerdo del Consejo Rector de la Entidad adoptado en fecha 27 de noviembre de 2015

4.13. Fecha de emision
Los pagarés que se emitan con cargo al presente Programa podran emitirse y suscribirse, una vez
que se haya registrado el presente Folleto en la CNMV. La vigencia del programa sera de 12 meses

desde dicha fecha de registro. El folleto se publicara en la pagina web de Caja Rural de Navarra

En caso de que el presente folleto de base se registre con anterioridad al vencimiento del
Decimotercer Programa de Pagarés actualmente en vigor, éste Ultimo dejara de tener vigencia y se

pasara a emitir con cargo al nuevo programa.
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Durante el plazo de duracion del PROGRAMA se atenderan las suscripciones de pagarés de
acuerdo a la oferta existente. En cualquier caso, CAJA RURAL DE NAVARRA, se reserva el derecho
de no emitir nuevos valores cuando lo considere oportuno dependiendo de la situacion de su

tesoreria.

Descripcion del Sistema de Colocacion:

Los inversores cualificados contactaran con la tesoreria de Caja Rural de Navarra, bien
directamente a través del teléfono o mail o bien contratandolos en su red de oficinas, fijandose en
ese momento todas las condiciones de los pagarés. En caso de ser aceptada la peticion, se
considerara ese dia como fecha de contratacion, confirmandose todos los términos de la peticion
por Caja Rural de Navarra via mail (correo_mercado capitales@cajarural.com) o fax. (948 24 08
67).

La peticion minima serd de 100.000 euros y mdltiplos de 100.000 euros, no existen limites
maximos; pero nunca se podra exceder del saldo vivo nominal maximo de 100.000.000,00 euros, o
en caso de ampliacién, de 200.000.000,00 euros.

La fecha de emision coincidira con la fecha de desembolso que sera, salvo pacto en contrario, dos

dias habiles posteriores a la fecha de contratacion.

El desembolso se realizara, mediante abono en la cuenta que el Banco Cooperativo Espafiol (que
actuard como agente de pagos) tiene abierto en el Banco de Espaia, a través de una orden de
movimiento de fondos (OMF) o, en su caso, mediante adeudo en cuenta de efectivo que el
suscriptor tenga abierta en Caja Rural de Navarra o Banco Cooperativo Espaiiol, antes de las 14:00
horas del dia del desembolso, con fecha valor mismo dia. Los pagarés suscritos se depositaran en

la cuenta de valores que el inversor designe a estos efectos.

Los valores seran emitidos por Caja Rural de Navarra Sdad. Coop. de Crédito, sin que de su parte
sea exigida comision ni gasto alguno en la suscripcion de los pagarés, ni en la amortizacion de los
mismos, sin perjuicio de los gastos o comisiones que puedan cobrar las Entidades participantes en

Iberclear por el depdsito de los valores u otras comisiones legalmente aplicadas por éstas.

Se expedira, a peticion del inversor, un certificado de adquisicion nominativo, no negociable, que

acreditard provisionalmente la suscripcion de los pagarés, hasta que se practique la oportuna
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anotacion en cuenta, y que otorgard al titular el derecho a solicitar el pertinente certificado de

legitimacion. El emisor comunicara la emision a Iberclear y CNMV.

Las comisiones y gastos relativos a la primera inscripcion de los valores emitidos en Iberclear,
encargada del registro contable, serdn por cuenta de Caja Rural de Navarra. Las entidades
participantes de Iberclear podran establecer de acuerdo con la legislacion vigente, las comisiones
repercutibles a los tenedores de los pagarés en concepto de administracion y custodia de valores
que libremente determinen y que en su momento hayan sido publicadas y comunicadas al Banco
de Espafia y a la CNMV. Copia de estas tarifas podran ser consultadas en los organismos

supervisores mencionados.

Las drdenes seran irrevocables, una vez negociadas y aceptadas.

4.14. Restricciones a la libre transmisibilidad de los valores

Segun la legislacion vigente, no existen restricciones particulares, ni de caracter general a la libre

transmisibilidad de los valores que se ofertan.

18



5. ACUERDOS DE ADMISION A COTIZACION Y NEGOCIACION

5.1. Indicacion del Mercado en el que se negociaran los valores

El Emisor se compromete a que los pagarés estén admitidos a negociacion en el mercado
organizado AIAF Mercado de Renta Fija ("AIAF") en el plazo maximo de tres dias habiles contados a
partir de la fecha de emisidn respectiva, y en cualquier caso antes del vencimiento de los pagarés.
En caso de incumplimiento del plazo, se publicaran, en un diario de difusion nacional y se
comunicaran a la CNMV, los motivos del retraso en realizar la solicitud de admisidn a cotizacion, sin

perjuicio de la posible responsabilidad en que pudiera incurrir el Emisor.

Caja Rural de Navarra solicitara la inclusion en el registro contable gestionado por la sociedad de
Gestidn de los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores, S.S. (IBERCLEAR) de
forma que se efectle la compensacion 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

tenga establecidas o puedan ser aprobadas en un futuro.

Se hace constar que el emisor conoce los requisitos y condiciones que se exigen para la admision,
permanencia y exclusion de los valores en AIAF, segln la legislacién vigente y los requerimientos

de su organismo rector y que el emisor acepta cumplirlos.

5.2. Agente de Pagos y Entidades Depositarias

El servicio financiero sera atendido por Banco Cooperativo Espariol, S.A., con domicilio en C/ Virgen
de los Peligros, 4, 28.013 Madrid: entidad que actlia como agente de pagos de todas las emisiones
de Caja Rural de Navarra, S.Coop.Cto. conforme al contrato firmado entre ambas entidades.

No hay una Entidad Depositaria de valores designada por el emisor.
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6. GASTOS DE LA ADMISION A COTIZACION

La estimacion de gastos de emision sobre el saldo vivo maximo, supuesta la total suscripcion,

asciende a:
Gastos previstos % Importe en euros
Tasas Registro valores en CNMV *** - 5.000]
Tasas Admision CNMV * 0,01% 10.000,00
Registro documentacion AIAF 0,005% 5.000,00
Tramitacion y admision a cotizacion AIAF 0,001% 1.000,00
Inclusion en programa IBERCLEAR - 121,00
Admision a cotizacion IBERCLEAR** - 2.323,00
TOTAL 23.444,00

(*) Supuesto de una emision de 100 millones para toda la vigencia del Programa

(**) Supuesto que se dan de alta y baja los pagarés en cuatro vencimientos maximos al mes.
(***) Esta tasa se hara efectiva, siempre y cuando el emisor no haya realizado ninguna emision de
pagarés antes de los 6 meses de la fecha de registro, en caso contrario no se procedera al cobro

de dicha tasa.

7. INFORMACION ADICIONAL

7.1. Personas y entidades asesoras en la emision

No aplicable.

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 por terceros.

No aplicable.

7.5. Grado de solvencia asignados al emisor.

Los pagarés emitidos con cargo a este programa no seran objeto de calificacion crediticia, no

obstante el Emisor presenta las siguientes calificaciones:

Calificacion
Agencia de Rating
Largo Plazo Corto Plazo Perspectiva
Moody’s Baa3 P-3 Positiva
Fitch Ratings BBB+ F-2 Estable

El significado de las calificaciones se detallan a continuacion:

Por la agencia de rating Moody’s Investors Service Espaia S.A.:
Baa3: Calidad crediticia satisfactoria con moderado riesgo de crédito

P-3: Aceptable capacidad de pago para hacer frente a deudas a corto plazo.

Por la agencia de rating Fitch Ratings Espafa S.A.U. :

BBB+: Las calificaciones 'BBB' indican que actualmente es baja la expectativa de riesgo crediticio.
La capacidad de pago de los compromisos financieros se considera adecuada, si bien cambios
adversos en las circunstancias y condiciones econdmicas tienen mayor posibilidad de afectar esa
capacidad.

F-2: Buena calidad crediticia. Indica una buena capacidad financiera para hacer frente al pago de
las obligaciones financieras de manera puntual.

El emisor es evaluado por la sociedad de rating Fitch Ratings Espafia S.A.U. Esta sociedad reafirmd

en octubre de 2015 los ratings de la Entidad (BBB+/F-2) manteniendo estable la perspectiva.

Asimismo, la calificacion otorgada a Caja Rural de Navarra por la sociedad de rating Moody’s
Investors Service Espafia S.A., fue reafirmada en junio de 2015 (Baa3/P-3) pasando en esta misma

fecha, la perspectiva de estable a positiva.

Estas calificaciones crediticias no constituyen una recomendacion para comprar, vender o suscribir
los valores emitidos por la entidad. La calificacion crediticia puede ser revisada, suspendida o

retirada en cualquier momento por la agencia de calificacion.
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Las Agencias de Calificacidbn mencionadas anteriormente vienen desarrollando su actividad en la
Unidén Europea con anterioridad al 7 de junio de 2010 y estan registradas de acuerdo con lo
previsto en el Reglamento CE nim 1060/2009 del Parlamento Europeo y del Consejo de 16.09.2009

sobre Agencias de Calificacion Crediticia.

8. ACTUALIZACION DOCUMENTO DE REGISTRO
Desde la fecha de registro del Documento de Registro en la CNMV (23 de diciembre de 2015), no
se ha producido ningin hecho que afecte significativamente a la actividad del emisor.

La informacion contenida en el presente Folleto Base se complementa con el Documento de
Registro de Caja Rural de Navarra registrado en la Comision Nacional del Mercado de Valores con
fecha 23 de diciembre de 2015.

El presente Folleto esta visado en todas sus paginas y firmado en Pamplona, a 22 de enero de
2016.

D. Miguel Garcia de Eulate Martin-Moro

Director de Tesoreria
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