Comision Naqional del Mercado de Valores
Calle Miguel Angel, 11
28014 Madrid

21 de mayo de 2009

D. Carlos Stilianopoulos, Presidente de CAJA MADRHINANCE PREFERRED,
S.A. (en adelante laSbciedad o el “Emisor”), en nombre y representacion de la
Sociedad, con domicilio en el Paseo de la Castellanmero 189 de Madrid y D.
Carlos Contreras Gomez, Director de Negocio derzias Corporativas, en nombre y
representacion de CAJA DE AHORROS Y MONTE DE PIEDAE MADRID, (en
adelante CAJA MADRID ", “la Caja” o el “Garante”), con domicilio social en la
Plaza de Celenque, 2 de Madrid, comparecen ar@®MISION NACIONAL DEL
MERCADO DE VALORES v,

CERTIFICAN
Que la version en soporte informatico de la NotaVadores de de la emision de
Participaciones Preferentes Serie Il de CAJA MADRIDIANCE PREFERRED, S.A.

gue se adjunta a la presente coincide con la Nedadbres registrada en la Comisién
Nacional del Mercado de Valores el 21 de mayo @920

Asimismo, autorizan a la Comision Nacional del Melw de Valores para que haga
publico dicha Nota de Valores en soporte inforntééin su pagina Web.

CAJA MADRID FINANCE PREFERRED, S.A.

D. Carlos Stilianopoulos

CAJA DE AHORROS Y MONTE DE PIEDAD DE MADRID

Fdo. D. Carlos Contreras Gomez



CAJA MADRID FINANCE PREFERRED, S.A.

FOLLETO INFORMATIVO

DE LA EMISION DE PARTICIPACIONES PREFERENTES SERIE |l

MAYO 2009

El presente Folleto Informativo esta compuestolpdiota de Valores (elaborada conforme al
Anexo V del Reglamento (CE) n® 809/2004 de la Ciaimide 29 de abril de 2004), que incluye
la Garantia de CAJA DE AHORROS Y MONTE DE PIEDAD IMADRID (elaborada
conforme al Anexo VI del Reglamento (CE) n® 809/A@& la Comision de 29 de abril de
2004) y que ha sido inscrito en los Registros @liis de la Comision Nacional del Mercado de
Valores (CNMV) con fecha 21 de mayo de 2009.

El Folleto Informativo se complementa con el Docntoede Registro de CAJA MADRID
FINANCE PREFERRED, S.A. (elaborado conforme al And¥ del Reglamento (CE) n°
809/2004 de la Comisién de 29 de abril de 2004¢rito en los Registros Oficiales de la
Comision Nacional del Mercado de Valores el 21 @garde 2009 y el Documento de Registro
de CAJA DE AHORROS Y MONTE DE PIEDAD DE MADRID (ddarado conforme al
Anexo | del Reglamento (CE) n° 809/2004 de la Camisle 29 de abril de 2004), inscrito en
los Registros Oficiales de la Comisién NacionalMefcado de Valores el 10 de julio de 2008,
los cuales se incorporan por referencia.



| RESUMEN

INDICE

I FACTORES DE RIESGO

[l NOTA DE VALORES
1. PERSONAS RESPONSABLES
2. FACTORES DE RIESGO
3. INFORMACION FUNDAMENTAL

3.1 Interés de las personas fisicas y juridicasc@antes en la oferta
3.2 Motivo de la oferta y destino de lo ingresos
4. INFORMACION RELATIVA A LOS VALORES QUE VAN A
OFERTARSE

4.1 Importe total de los valores que se admitestiaacion

4.2 Descripcion del tipo y la clase de valores

4.3 Legislacion de los valores

4.4 Representacion de los valores

4.5 Divisa de la emision de los valores

4.6 Orden de prelacion

4.7 Descripcion de los derechos vinculados a lagesy procedimiento
para el ejercicio de los mismos

4.8 Derechos economicos

4.9 Tipo de interés y disposiciones relacionadas.

4.10 Descripcion del subyacente e informacion Hisaiédel mismo

4.11  Descripcion de cualquier episodio de distorsi® mercado del
subyacente

4.12 Agente de Célculo.

4.13 Precio de amortizacién y disposiciones redatial vencimiento de los
valores

4.14 Indicacion del rendimiento para el inversongtodo de célculo

4.15 Representacion de los tenedores de los valores

4.16 Fiscalidad de los valores

4.17 Resoluciones, autorizaciones y aprobacionegteid de las cuales se
emiten los valores

4.18 Fecha de emision

4.19 Restricciones a la libre transmisibilidad @& Valores

5. CLAUSULAS Y CONDICIONES DE LA OFERTA

[ N = S S S

A b b Db

20

20
20

20
21

22

23

27

27
27
27



Y

1.
2.

3.
4,

51 Condiciones, estadisticas de la oferta, catengeevisto y
procedimiento para la suscripcion de la oferta

5.2 Plan de colocacién y adjudicacion
5.3 Precios

5.4 Colocacién y aseguramiento

ACUERDOS DE ADMISION A COTIZACION Y NEGOCIACION
6.1 Solicitudes de admision a cotizacion
6.2 Mercados regulados en los que estan admitidoizacion valores de
la misma clase
6.3 Agente de Pagos y Entidades Depositarias
6.4 Entidades de liquidez
INFORMACION ADICIONAL
7.1 Personas y entidades asesoras en la emision
7.2 Informacion de la nota de valores revisaddgmauditores
7.3 Otras informaciones aportadas por terceros
7.4 Vigencia de las informaciones aportadas poetes
7.5 Ratings
GARANTIA
NATURALEZA DE LA GARANTIA
ALCANCE DE LA GARANTIA
2.1 Pagos Garantizados
2.2 Limitaciones de los Pagos Garantizados eniéelaon la
Remuneracion de las  Participaciones Preferentes
2.3 Limitaciones de los Pagos Garantizados eniéelaon las Cuotas de
Liquidacion de las Participaciones Preferentes
24 Retenciones
2.5 Pagos a prorrata
2.6 Caracteristicas de las obligaciones del Gatmjtela Garantia
2.7 Otras obligaciones del Garante en virtud dédeantia
2.8 Finalizacion de la Garantia
2.9 Varios
2.10 Leyy fuero aplicable
2.11 Prelacion de créeditos
INFORMACION SOBRE EL GARANTE
DOCUMENTOS PARA CONSULTA

27
33
33
34
34
34

35

35
35
36

36
36
36
37

37

N S N = =

0 0 0 O O

15



| RESUMEN

El presente Resumen, el Documento Registro deldryisa Nota de Valores seran referidos,
conjuntamente, como el “Folleto”. Existe un docutneRegistro de Caja de Ahorros y Monte
de Piedad de Madrid, inscrito en los registrosiai#s de la CNMV el 10 de julio de 2008.

Se hace constar expresamente que:
® Este Resumen debe leerse como introduccién altéolle

(i) Toda decision de invertir en los Valores debe dstsada en la consideracion por
parte del inversor del Folleto en su conjunto.

(iii) No se derivara responsabilidad civil alguna de estemen o de la informacion
contenida en él, incluida cualquiera de sus tradones, para cualquier persona
responsable de su contenido a menos que el res@sdie ser engafoso, inexacto
o incoherente al ser leido conjuntamente con Etamies partes del Folleto.

(iv) En caso de iniciarse ante un tribunal un proceditaiele reclamacion en relacion
con la informacion contenida en este Folleto, gkisor demandante podria, en
virtud de la legislacion de los Estados miembrdsEd@acio Econdmico Europeo,
tener que hacer frente a los gastos de la traduatoeste Folleto con caracter
previo al inicio de dicho procedimiento judicial.

Todos los términos empleados con su primera inggiahayuscula y no expresamente definidos
en este resumen, tendran el significado que seribsiye en la Nota de Valores.

1. ASPECTOS RELEVANTES A TENER EN CUENTA POR EL INVERSOR

La inversion en Participaciones Preferentes Serid £sté sujeta a riesgos especificos que se
resumen a continuacion.

- Las Participaciones Preferentes Serie Il son udymto_complejoy de caracter perpetuo

- La presente emision no constituye un deposito lBngaen consecuencia, no se incluye
entre las garantias del Fondo de Garantia de Deposi

- El adjetivo “preferente” que la legislacién espafiotorga a las participaciones preferentes
NO significa que sus titulares tengan la condidéracreedores privilegiados.

Factores de riesgo de los valores

Riesgo de no percepcion de las remuneraciones

El pago de la Remuneracién estara condicionadmhténcion de Beneficio Distribuible (tal y
como este término se define en el apartado 11L418.1a Nota de Valores) y a la existencia de
recursos propios suficientes de conformidad comfanativa bancaria que resulte de aplicacion
en cada momento.



Si en alguna fecha de pago, no se abonaran lashesauiones, los inversores perderan el
derecho a recibir la remuneracion no percibida.

El Beneficio Distribuible correspondiente a lossti@timos ejercicios ha sido el siguiente:
840.739 miles de euros (2008), 2.674.594 milesudesg(2007), 801.820 miles de euros (2006).
A efectos meramente tedricos, y suponiendo quenésiBn se suscribe integramente, el
importe total en concepto de Remuneracion estimadaspondiente al ejercicio 2009 sobre el
total de participaciones preferentes emitidas @rgaadas por CAJA MADRID, supone un
19,19% sobre el Beneficio Distribuible del ejerai@008 (en el supuesto de que se hubiese
ampliado el importe de la Emision hasta el maximevigto (3.000.000.000 euros), la carga
tedrica seria del 31,68%).

Riesgo de absorcién de pérdidas

En supuestos extremos de insuficiencia patrimateéhEmisor o del Garante, se podria liquidar
la Emision por un valor inferior al nominal de Rarticipaciones Preferentes Serie Il, con la
consiguiente pérdida para sus titulares del praddipvertido. Precisamente por esta capacidad
potencial de absorber pérdidas, la legislacion iders las participaciones preferentes como
“recursos propios” de las entidades de crédito.

Riesgo de perpetuidad

Estos valores son perpetuos (es decir, el Emisotendra la obligacion de rembolsar su
principal).

No obstante, transcurridos cinco afos desde laaFdehDesembolso, el Emisor podra, en
cualquier momento, amortizar total o parcialmeagParticipaciones Preferentes Serie Il, con
autorizacion previa del Banco de Espafia y del Garan

En ese supuesto el inversor recibira el precionggrizacion que consistira en su valor nominal
mMAas, en su caso, un importe igual a la Remunerag®angada y no satisfecha hasta la fecha
establecida para la amortizacion.

Riesgo de orden de prelacion

Las Participaciones Preferentes Serie Il se sitimarden de prelacién, tal y como se describe
en el Folleto por detras de todos los acreedomesices y subordinados del Emisor; y al mismo
nivel que cualquier otra serie de participaciorme$goentes del Emisor con un mismo rango que
las Participaciones Preferentes Serie I, que laydido o, en su caso, pueda emitir en el
futuro.

Asimismo, en virtud de la Garantia, las Particippes Preferentes Serie Il se situaran por
detras de todos los acreedores comunes y suboodiniedCAJA MADRID; y al mismo nivel
que cualquier garantia equiparable a la prestadalggarante a las Participaciones Preferentes
Serie 1l y con las participaciones preferentes lorea equiparables que, en su caso, pueda
emitir el Garante.



Riesgo de Mercado

Las participaciones preferentes son valores camesgo elevado, que pueden generar pérdidas
en el nominal invertido.

Si el inversor quisiera mas adelante venderlagjipadurrir que el precio de venta fuera menor
gue el precio que pago al adquirirlas.

Riesgo de liquidez o representatividad de las Padipaciones Preferentes en el mercado

Aungue se vaya a solicitar la admision a negocmadi las Participaciones Preferentes Serie Il
en el AIAF MERCADO DE RENTA FIJA, no es posible gaear que el inversor pueda
venderlas con cardcter inmediato ya que no exigéegantias de que vaya a producirse una
negociacién activa en el mercado.

Riesgo de liquidacién de la emisién

A pesar del caracter perpetuo de la Emision, lanaipodra liquidarse cuando se produzcan los
siguientes supuestos:

= Liquidacién o disolucién del Emisor;

» Liquidacion o disolucion del Garante o reduccionsds fondos propios y de sus cuotas
participativas, en su caso, a cero, sin liquidadiéinGarante y con un aumento simultaneo
de su fondo fundacional o una emision simultaneeudéas participativas.

La liquidacion de la Emision en estos supuestogarantiza necesariamente a los titulares de
las Participaciones Preferentes Serie Il la peiéapdel 100% de las Cuotas de Liquidacion

correspondientes (que equivalen a su valor nomirad, en su caso, un importe igual a la
Remuneracion devengada y no satisfecha correspiedieperiodo de Remuneracién en curso
y hasta la fecha de pago).

Riesgo de variacion de la calidad crediticia
La agencia de rating Fitch Ratings ha asignadallficacion provisional de A- a la Emision.

Esta calificacion es preliminar y estd sujeta aelsion de la documentacion final de la
Emisién. El Emisor no tiene rating asignado.

Asimismo, a la fecha de registro de la Nota de MaloCAJA MADRID, entidad garante de la
Emision tiene asignadas las siguientes calificasdatings):

Corto Largo Fecha Q(?,ultlma
revision
Moody’s* P-1 Aa3 Marzo 2008
Fitch Ratings F1 A+ Abril 2009
Standard & A-1 A Marzo 2009
Poors

* En revision por posible rebaja.



Una variacion en logating asignados a CAJA MADRID, podria afectaraing asignado a la
Emisién y, en consecuencia, a su valor de mercado.

Factores de riesgo del Emisor y del Garante

Al ser el Emisor una sociedad participada directindirectamente al 100 % por CAJA
MADRID, sus fa(_:tores_,de riesgo quedan circunscrao$os propios del Garante, que se
mencionan a continuacion:

- Riesgo de crédito (o contrapartida).

- Riesgo de mercado.

- Riesgo de tipo de interés.

- Riesgo de liquidez.

- Riesgo de tipos de cambio.

- Riesgo operacional.
La descripcion completa de los factores de riesgede consultarse en el Documento de

Registro de CAJA MADRID inscrito en los registroficiales de la Comision Nacional del
Mercado de Valores el 10 de julio de 2008.

2. PRINCIPALES CARACTERISTICAS DE LA EMISION

Emisor: CAJA MADRID FINANCE PREFERRED, S.A.

Garante: CAJA DE AHORROS Y MONTE DE PIEDAD
DE MADRID

Valor nominal: 100 euros

Importe total de la emision: Hasta mil quinientos millones (1.500.000.000) de

euros ampliables hasta un maximo de tres mil
millones (3.000.000.000) de euros.

Importe minimo de las 6rdenes de Una Participacion Preferente Serie

suscripcion:

Prima de emision: 0 euros (se emiten a la par)

Plazo: Perpetuo, con posibilidad de que el Emisor

amortice anticipadamente a partir del quinto afio.

Remuneracion: La Remuneracion, predeterminada y no
acumulativa, sera:

Durante el periodo comprendido entre la Fecha de
Desembolso, inclusive y el 7 de julio de 2014, no
incluido: 7% nominal anual fijo.



Periodicidad de la Remuneracion:

Periodo de Solicitudes de Suscripcion:

Sistema de Colocacion:

Fecha de Emision y Desembolso:

Desde el 7 de julio del 2014, inclusive, en
adelante, variable referenciado al Euribor a 3
meses mas un margen del 4,75%.

Trimestral (trimestres vencidos a partir de la
Fecha de Desembolso).

La suscripcion de las Participaciones Preferentes
Serie Il se iniciard a las 8:30 horas del dia
siguiente a la verificacion del presente Folleto en
la CNMV vy finalizaré el dia 1 de julio de 2009 a
las 14:30 horas, ambos inclusive (en adelante
“Periodo de Suscripcion Ordinarig.

Los titulares de Participaciones Preferentes 3erie
del Emisor podran suscribir las nuevas
Participaciones Preferentes Serie II mediante el
canje de una Participacion Preferente Serie Il por
una Participacion Preferente Serie .

Se hace constar que, aquellos inversores que
suscriban las Participaciones Preferentes mediante
el procedimiento de canje descrito entre el inicio
del Periodo de Suscripcién Ordinario y el 17 de
junio de 2009, (en adelante ePériodo de
Suscripcion Preferenté) gozaran de preferencia
en la adjudicacion.

El Emisor podra dar por finalizado el Periodo de
Suscripcion, cuando se hayan recibido solicitudes
por el importe total de la Emisién, comunicando
dicha circunstancia a la CNMV.

Adjudicacion  Preferente:  Se  adjudicaran

preferentemente, en su totalidad, las 6rdenes de
suscripciéon mediante el procedimiento de canje
presentadas durante el Periodo de Suscripcion
Preferente.

Adjudicacion Ordinaria: El resto de o6rdenes de
suscripcién se adjudicaran por orden cronolégico
de recepcion de las érdenes en las oficinas de las
Entidades Colocadoras.

Unico desembolso el dia 7 de julio de 2009. No
obstante, se podra solicitar a los peticionarias un
provision de fondos para asegurar el pago de los
importes de las suscripciones, salvo aquellos que
suscriban  mediante el canje  descrito
anteriormente. En este caso, el depésito se



Cotizacion:

Liquidez:

Entidades Colocadoras:

Régimen Fiscal:

Comparacioén con otras emisiones

remunerara al 5% nominal anual.

Para aquellos inversores que suscriban la

inversion mediante el canje de Participaciones

Preferentes Serie | por Participaciones Preferentes
Serie Il, en la Fecha de Desembolso se procedera
a canjear cada Participacion Preferente Serie | de
100 euros de valor nominal con la que se haya

acudido al canje por una Participacion Preferentes
Serie Il, de 100 euros de valor nominal.

Asimismo, a aquellos inversores que hayan
desembolsado mediante el procedimiento de
canje, en esa misma fecha, se les abonard un
importe igual al 0,164384% del valor nominal de
cada Participacion  Preferentes  Serie |
correspondiente la remuneracion devengada y no
pagada del periodo en curso, menos la retencion
legalmente establecida.

A.lLA.F. MERCADO RENTA FIJA

No se garantiza una liquidez rapida y fluida. No
obstante, los valores cotizaran en AIAF Mercado
de Renta Fija. Adicionalmente se ha suscrito un
contrato de liquidez con Caja de Ahorros y
Pensiones de Barcelona, “la Caixa”, por el que
ésta se compromete a dar liquidez al valor
mediante la cotizacion de precios de compra y
venta, hasta el 10% del importe de la Emision.

- CAJA DE AHORROS Y MONTE DE
PIEDAD DE MADRID

- ALTAE BANCO S.A.

Se incluye en el apartado 4.16 de la Nota de
Valores un breve analisis del actual régimen fiscal
de las Participaciones Preferentes Serie Il o para
sus tenedores.

El Emisor ha obtenido las opiniones de las
entidades independientes y especializadas,
“Intermoney Valora, S.A! y “Analistas
Financieros Internacionales, S.A. (AFI)” sobre las
condiciones financieras de la Emision. Dichos
informes se adjuntan como Anexo al Folleto.



PRINCIPALES MAGNITUDES DEL GARANTE

Balance de situacion consolidado de los ejercici@®08 y 2007:

(en miles de euros)

ACTIVO 2008 2007*
1. Caja y depositos en bancos centrales 2.418.747 3.978.275
2. Cartera de negoclacion 10.035.759 6.519.2538
3. Otros activos tinancieros a valor razonable con cambios en perdidas y ganancias 83.976 102.397
4. Activos tinancieros disponibles para la venta 21.202.828 14.693.852
5. Inversiones crediticias 129.167./92 118.135.233
6. Cartera de inversion a vencimiento 7.700.020 7.162.233

/. Ajustes a activos financleros por macro-cobertur as - -

8. Dernvados de cobertura 2.589.197 863.085
9. Activos no corrientes en venta 243.4/(5 1.037.946
10. Participaciones 2.165.580 1.919.427
11. Contratos de seguros vinculados a pensiones 68.7/89 25.944

12. Activos por reaseguros - -

13. Activo maternal 3.231.185 3.040.244
14. Activo intangible 628.335 75.905
15. Activos tiscales 1.335.609 1.212.328
16. Resto de activos 99.650 88.762
TOTAL ACTIVO 150.970.942 158.854.869
PASIVO Y PATRIMONIO NETO 2008 2007*
PASIVO
1. Cartera de negoclacion 8.540.191 4.336.444
2. Otros pasivos tinancieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias - -
3. PasIvos tinancieros a coste amortizado 159.802.479 140.865.463
4. Ajustes a pasivos financieros por macro-cobertur  as - -
5. Derivados de cobertura 460.2838 1.144.439
6. Pasivos asoclados con activos no correntes env  enta - -
7. Pasivos por contratos de seguros - -
8. Provisiones 545.059 469.448
9. Paslivos fiscales 637.313 651.248
10. Fondo de la Obra Social 237.843 193.980
11. Resto de pasivos 707.370 542.023
12. Capital reembolsable a la vista - -
TOTAL PASIVO 170.930.543 148.203.045
PATRIMONIO NETO
1. Fondos propios 10.219.553 9.635.803
2. Ajustes por valoracion (224.879) 946.830
3. Intereses minoritarios 45.725 69.211
TOTAL PATRIMONIO NETO 10.040.399 10.651.844
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 180.970.942 158.854.889

* Se incluye a efectos comparativos.
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Cuenta de pérdidas y ganancias consolidadas de kjercicios 2008 y 2007:
(en miles de euros)

2008 2007*

1. Intereses y rendimientos asimilados 7.940.686 6.383.883
2. Intereses y cargas asimiladas (5.732.110) (4.407.311)
3. Remuneracion de capital reembolsable a la vista - -

A. MARGEN DE INTERESES 2.208.576 1.976.572
B. MARGEN BRUTO 3.489.988 3.580.392
C. RESULTADO DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION 781.781 780.132
D. RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 1.205.539 3.366.410
"E RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES CONTIF _ 840.739 ___ 2.868.540
F. RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 840.739 2.868.540

* Se presenta a efectos comparativos

La comparativa interanual se ve afectada por uria de resultados de caracter excepcional
registrados tanto en 2008 como en 2007 destacamdsugsingularidad y volumen el resultado
obtenido por la venta en 2007 de la participacidfedesa, por 2.333 millones de euros, antes
de impuestos (y que permitid la realizacion de udataciones de provisiones cautelares
superiores a 700 millones de euros, igualmentesadi& impuestos), lo que explica el
extraordinario resultado obtenido en 2007.

Balance de situacion individual de los ejerciciosG®8 y 2007: (en miles de euros)

(en miles de euros)

ACTIVO 2008 2007*

1. Caja y depositos en bancos centrales 2.374.503 3.966.350
2. Cartera de negociacion 10.057.066 6.466.814
3. Otros activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias 83.976 102.397
4. Activos financieros disponibles para la venta 18.382.789 13.974.600
5. Inversiones crediticias 128.827.136 119.508.938
6. Cartera de inversién a vencimiento 7.686.957 7.162.233

7. Ajustes a activos financieros por macro-cobertur as - -

8. Derivados de cobertura 2.586.629 862.224
9. Activos no corrientes en venta 243.339 29.037
10. Participaciones 3.963.274 2.052.681
11. Contratos de seguros vinculados a pensiones 68.657 25.944
12. Activo material 2.041.355 1.433.535
13. Activo intangible 77.588 58.206
14. Activos fiscales 1.325.375 1.019.541
15. Resto de activos 350.349 128.255
TOTAL ACTIVO 178.068.993 156.790.755

* Se incluye a efectos comparativos.
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PASIVO Y PATRIMONIO NETO 2008 2007*
PASIVO
1. Cartera de negociacion 8.564.401 4.358.478
2. Otros pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias - -
3. Pasivos financieros a coste amortizado 157.370.016 139.936.529
4. Ajustes a pasivos financieros por macro-cobertur as - -
5. Derivados de cobertura 634.647 1.257.686
6. Pasivos asociados con activos no corrientesenv ~ enta - -
8. Provisiones 712.714 393.286
9. Pasivos fiscales 494.489 552.105
10. Fondo de la Obra Social 237.843 193.980
11. Resto de pasivos 632.503 509.494
12. Capital reembolsable a la vista - -
TOTAL PASIVO 168.646.613 147.201.558
PATRIMONIO NETO
1. Fondos propios 9.550.089 8.904.259
2. Ajustes por valoracion (127.709) 684.938
TOTAL PATRIMONIO NETO 9.422.380 9.589.197
TOTAL PATRIMONO NETO Y PASIVO 178.068.993 156.790.755
* Se incluye a efectos comparativos.
Cuenta de pérdidas y ganancias individual de los &icicios 2008 y 2007:
(en miles de euros)
2008 2007*
1. Intereses y rendimientos asimilados 8.000.570 6.445.373
2. Intereses y cargas asimiladas (5.784.856) (4.421.593)
3. Remuneracion de capital reembolsable a la vista - -
A. MARGEN DE INTERESES 2.215.714 2.023.780
B. MARGEN BRUTO 3.690.364 3.256.241
C. RESULTADO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 1.113.083 568.523
D. RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 1.036.513 3.162.536
E. RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONE S CONTINL 898.402 2.674.594
F. RESULTADO DEL EJERCICIO 898.402 2.674.594

* Se incluye a efectos comparativos.
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Balance de situacion consolidado para el periodonializado a 31 de marzo de 2009 y 2008
(no auditado):
(miles de euros)

ACTIVO 31/03/2009 31/03/2008*
1. CAJA'Y DEPOSITOS EN BANCOS CENTRALES 1.266.968 1.376.490
2. CARTERA DE NEGOCIACION 12.199.125 6.431.618
3. OTROS ACTIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON CAMBIOS EN PERDIDAS Y GANANCIAS 75.674 91.236
4. ACTIVOS FINANCIEROS DISPONIBLES PARA LA VENTA 27.613.374 13.081.632
5. INVERSIONES CREDITICIAS 128.183.098 123.055.253
6. CARTERA DE INVERSION A VENCIMIENTO 7.596.875 7.125.125
7. AJUSTES A ACTIVOS FINANCIEROS POR MACRO-COBERTURAS
8. DERIVADOS DE COBERTURA 3.111.948 921.136
9. ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA 380.009 778.832
10. PARTICIPACIONES 2.654.137 1.982.279
11. CONTRATOS DE SEGUROS VINCULADOS A PENSIONES 66.352 21.103
12. ACTIVOS POR REASEGUROS
13. ACTIVO MATERIAL 3.480.099 2.499.968
13.1. Inmovilizado material 2.596.725 2.478.646
13.2. Inversiones inmobiliarias 883.374 21.322
14. ACTIVO INTANGIBLE 658.083 148.334
15. ACTIVOS FISCALES 1.474.966 1.224.261
16. RESTO DE ACTIVOS 231.285 106.202
TOTAL ACTIVO 188.991.993 158.843.469
PASIVO 31/03/2009 31/03/2008*
1. CARTERA DE NEGOCIACION 10.774.818 4.550.946
2. OTROS PASIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON CAMBIOS EN PERDIDAS Y GANANCIAS
3. PASIVOS FINANCIEROS A COSTE AMORTIZADO 165.441.487 140.713.112
4. AJUSTES A PASIVOS FINANCIEROS POR MACRO-COBERTURAS
5. DERIVADOS DE COBERTURA 734.148 897.961
6. PASIVOS ASOCIADOS CON ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA
7. PASIVOS POR CONTRATOS DE SEGUROS
8. PROVISIONES 497.207 552.332
9. PASIVOS FISCALES 702.505 672.575
10. FONDO DE LA OBRA SOCIAL (sdlo Cajas de Ahorros y Cooperativas de crédito) 214.460 427.505
11. RESTO DE PASIVOS 691.995 508.784
12. CAPITAL REEMBOLSABLE A LA VISTA
TOTAL PASIVO 179.056.620 148.323.215
PATRIMONIO N E TO 31/03/2009 31/03/2008*
1. FONDOS PROPIOS 10.570.045 9.733.530
2. AJUSTES POR VALORACION -680.927 745.100
3. INTERESES MINORITARIOS 46.255 41.624
TOTAL PATRIMONIO NETO 9.935.373 10.520.254
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 188.991.993 158.843.469

* Se incluye a efectos comparativos.

Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del pedo finalizado a 31 de marzo de 2009
y 2008 (no auditado):
miles de euros)

31/03/2009 31/03/2008*

1. INTERESES Y RDTOS.ASIMILADOS 1.834.741 1.873.640

2. INTERESES Y CARGAS ASIMILADAS 1.079.391 1.330.396

3. REMUNERACION DE CAPITAL REEMBOLSABLE A LA VISTA
A) MARGEN DE INTERESES 755.350 543.244
B)MARGEN BRUTO 1.176.294 897.468
C)RESULTADO DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION 457.364 294.213
D) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 455.516 438.913
E) RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES CONTINUADAS 357.751 354.923
F) RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 357.751 354.923

* Se incluye a efectos comparativos.
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Balance de situacion individual para el periodo fializado a 31 de marzo de 2009 y 2008

(no auditado):
(miles de euros)

ACTIVO 31/03/2009 31/03/2008*
CAJA Y DEPOSITOS EN BANCOS CENTRALES 1.147.337 1.367.448
2. CARTERA DE NEGOCIACION 12.225.832] 6.416.678
3. OTROS ACTIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CO N CAMBIOS EN PERDIDAS Y GANANCIAS 75.674 91.236
4. ACTIVOS FINANCIEROS DISPONIBLES PARA LA VENTA 25.540.704] 12.199.535
5. INVERSIONES CREDITICIAS 128.599.742) 123.893.183]
6. CARTERA DE INVERSION A VENCIMIENTO 7.578.730 7.125.125
7. AJUSTES A ACTIVOS FINANCIEROS POR MACRO-COBERT URAS 0 0
8. DERIVADOS DE COBERTURA 3.110.344] 921.136
9. ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA 379.867 47.270)
10. PARTICIPACIONES 3.973.587 2.079.283
11. CONTRATOS DE SEGUROS VINCULADOS A PENSIONES 66.220 21.103
13. ACTIVO MATERIAL 2.070.290 1.448.658
13.1. Inmovilizado material 1.520.492 1.439.260
14. ACTIVO INTANGIBLE 77.197| 58.343
15. ACTIVOS FISCALES 1.332.645] 1.023.314]
16. RESTO DE ACTIVOS 186.561 135.407
TOTAL ACTIVO 186.364.730) 156.827.719

PASIVO 31/03/2009 31/03/2008*
1. CARTERA DE NEGOCIACION 10.783.701 4.571.495)
2. OTROS PASIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CO N CAMBIOS EN PERDIDAS Y GANANCIAS 0 0
3. PASIVOS FINANCIEROS A COSTE AMORTIZADO 162.910.764] 139.911.451]]
4. AJUSTES A PASIVOS FINANCIEROS POR MACRO-COBERT URAS 0 0
5. DERIVADOS DE COBERTURA 908.563 1.006.098
6. PASIVOS ASOCIADOS CON ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA 0 0
8. PROVISIONES 691.384 425.102
9. PASIVOS FISCALES 571.191] 568.311
10. FONDO DE LA OBRA SOCIAL (solo Cajas de ahorro y Cooperativas de crédito) 214.460 427.505
11. RESTO DE PASIVOS 620.665 457.238
12. CAPITAL REEMBOLSABLE A LA VISTA (solo Coopera tivas de crédito) 0 0
TOTAL PASIVO 176.700.728 147.367.200

PATRIMONIO NETO 31/03/2009 31/03/2008*
1. FONDOS PROPIOS 9.810.638] 8.903.768
2. AJUSTES POR VALORACION -146.636 556.751
TOTAL PATRIMONIO NETO 9.664.002 9.460.519
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 186.364.730 156.827.719

* Se incluye a efectos comparativos.
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Cuenta de pérdidas y ganancias individual del perao finalizado a 31 de marzo de 2009
(no auditado):
(miles de euros)

31/03/2009 31/03/2008*
1. INTERESES Y RENDIMIENTOS ASIMILADOS 1.808.360 1.893.376
2. INTERESES Y CARGAS ASIMILADAS 1.094.498 1.332.614
3. REMUNERACION DE CAPITAL REEMBOLSABLE A LA VISTA (solo Cooperativas de Crédito) 0 0
A) MARGEN DE INTERESES 713.862 560.762
B) MARGEN BRUTO 1.092.871 847.331
C) RESULTADO DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION 364.945 324.516
D) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 341.091 320.595
E) RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACI ONES CONTINUADAS 260.549 252.081
F) RESULTADO DEL EJERCICIO 260.549 252.081

* Se incluye a efectos comparativos.
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I FACTORES DE RIESGO

A continuacion se describen los principales riedgbsrentes a los valores que se emiten al
amparo del presente Folleto. Los términos definidos el presente Apartado tienen el
significado que se les otorga mas adelante enmieebelleto.

Riesgo de no percepcion de las remuneraciones

La distribucién de la remuneracion de las Partiimees Preferentes Serie |l estara
condicionada a la obtencion de Beneficio Distrikuguficiente y a las limitaciones impuestas
por la normativa bancaria sobre recursos propias.oNstante lo anterior, los titulares de
Participaciones Preferentes Serie Il, junto cortitatares de cualesquiera otras participaciones
preferentes o valores equiparables del mismo rgngdas Participaciones Preferentes Serie |l
emitidas por el Emisor o por el Garante o que @reobn una garantia equiparable a la garantia
otorgada por el Garante a las Participaciones fergfs Serie Il, tendran derecho a percibir una
remuneracion parcial a prorrata hasta el limite geeacuerdo con los célculos que resulten de
lo previsto en el presente Folleto, fuere posibtmforme se describe en el Apartado 4.9.1.1.c)
del presente Folleto.

Si por alguno de estos motivos no se pagaran eo toan parte las Remuneraciones

correspondientes a los titulares de Participaciéireferentes Serie Il, se perdera el derecho a
percibir dichas Remuneraciones, no teniendo porafeeiar al pago de la Remuneracion futura

y ni el Emisor ni el Garante tendran obligacidnpdgar ni la Remuneracién correspondiente a
ese periodo, ni intereses sobre la misma, aun ouamdechas de pago posteriores el Emisor
cumpla con sus obligaciones de abonar la Remuderadrrespondiente a las Participaciones

Preferentes Serie II.

El Beneficio Distribuible correspondiente a lossti@timos ejercicios ha sido el siguiente:
840.739 miles de euros (2008), 2.674.594 milesudesg2007), 801.820 miles de euros (2006).
A efectos meramente teoricos, y suponiendo que d# &nero de 2009 se hubieran emitido
Participaciones Preferentes Serie Il por importeld#0.000.000 de euros, el pago de la
remuneracion de las Participaciones Preferentege Skercorrespondiente a un ejercicio
supondria una carga teérica del 12,49% del Benebistribuible (en el supuesto de que se
hubiese ampliado el importe de la Emision hasta&timo previsto (3.000.000.000 de euros),
la carga tedrica seria del 24,98%). La remuneraigérica de las Participaciones Preferentes
Serie Il para el afilo 2009 se ha calculado consideraina remuneracion constante del 7%
anual. En el célculo precedente no se ha tenidocwanta la posibilidad de canjear
Participaciones Preferentes Serie | por Partiogpees Preferentes Serie Il

Por otro lado, el pago de la remuneracion corradipote al ejercicio 2008 de las
Participaciones Preferentes Serie | emitidas eldé7diciembre de 2004 por el Emisor ha
supuesto una carga tedrica del 2,11% del BenddiGimibuible del ejercicio 2007.

Asimismo, suponiendo que la Emisién se hubiesdteliategramente el 1 de enero de 2009, el
importe total en concepto de Remuneracion estimadaspondiente al ejercicio 2009 sobre el
total de participaciones preferentes emitidas @rgeadas por CAJA MADRID, supone un
19,19% sobre el Beneficio Distribuible del ejergid008 (en el supuesto de que se hubiese
ampliado el importe de la Emision hasta el maximevigto (3.000.000.000 euros), la carga
teorica seria del 31,68%). La remuneracion teddiedas Participaciones Preferentes Serie Il
para el afio 2009 se ha calculado considerandoemmaneracion constante del 7% anual. En el



calculo precedente no se ha tenido en cuanta léilded de canjear Participaciones
Preferentes Serie | por Participaciones Preferesees |I.

Afadiendo el nominal de esta Emision (1.500 milkode euros) a los 1.140 millones euros de
valor nominal de las participaciones preferentek Elmisor a 31 de diciembre de 2008
(correspondiente a las Participaciones Prefere@ese |, el importe nominal de las
participaciones preferentes en circulacion del Grsp eleva a 2.640 millones de euros, que
representa un 23,66% de los recursos propios Isaegtomados a nivel consolidado del Grupo
CAJA MADRID tras la Emisiéon. Para el calculo deeepbrcentaje se ha tomado la cifra de
recursos propios basicos computables del Grupo OAADRID a 31 de diciembre de 2008
(9.656.935 miles de euros) y se ha incluido concarsos propios el importe de esta Emision
(1.500 millones de euros); en el supuesto de qumrilsiese ampliado el importe de la Emision
hasta el maximo previsto, el importe nominal depladicipaciones preferentes en circulacion
del Grupo se elevaria a 4.140 millones de euros,rgpresenta un 32,71% de los recursos
propios basicos estimados a nivel consolidado dap& CAJA MADRID tras la Emision.
Asimismo se ha estimado que no se canjea ningunigcifacion Preferente Serie | por
Participaciones Preferentes Serie Il. En cualqo#so, la Emision sélo se ampliar4d en una
cantidad que permita mantener el importe de lacgmaciones preferentes emitidas por el
Emisor, el Garante o cualquier otra filial del Gaeaen el limite del 30% de los recursos
propios bésicos consolidados del Garante. En eb @#s que no se canjease ninguna
Participacién Preferentes Serie | por ParticipaesoRreferentes Serie Il la Emision solo podria
ampliarse hasta un maximo de 2.694,77 millonesudsse

Riesgo de absorcién de pérdidas

En supuestos extremos de insuficiencia patrimodéhl Emisor o del Garante, éste podria
liquidar la Emision por un valor inferior al nomirde las Participaciones Preferentes Serie I,
con la consiguiente pérdida para sus titularespdekipal invertido. Precisamente por esa
capacidad potencial de absorber pérdidas, la &l financiera considera las participaciones
preferentes como “recursos propios” de las entslddecrédito que las emiten.

Riesgo de perpetuidad

Estos valores son perpetuos (es decir, el Emisotendra la obligacion de rembolsar su
principal).

No obstante, transcurridos cinco afos desde laaFdehDesembolso, el Emisor podra, en
cualquier momento, amortizar total o parcialmeagParticipaciones Preferentes Serie Il, con
autorizacién previa del Banco de Espafa y del Garan

En ese supuesto el inversor recibira el precionggrizacion que consistira en su valor nominal
mas, en su caso, un importe igual a la Remunera@gangada y no satisfecha hasta la fecha
establecida para la amortizacion.

Riesgo de orden de prelacién

Las Participaciones Preferentes Serie |l se simaorden de prelacion:

(1) por detrds de todos los acreedores privilegiadomuoes y subordinados del
Emisor;



(ii)

(iii)

al mismo nivel que cualquier otra serie de paréicipnes preferentes emitidas por
el Emisor; y

por delante de las acciones ordinarias del Emisor.

Asimismo, las Participaciones Preferentes Serienllirtud de la Garantia se situaran:

(i)

(ii)

(iii)

por detrds de todos los acreedores privilegiadomuoes y subordinados del
Garante, incluidos los depositantes.

Al mismo nivel quecualquier garantia equiparable a la otorgada pGaeante a la
presente Emision y con las participaciones prefesea valores equiparables que,
en su caso, pueda emitir CAJA MADRID; y

por delante de los valores equiparables al cag#hlGarante, incluyendo, en su
caso, las cuotas participativas, y en caso dedégion del Garante por delante de
la Obra Benéfico Social de CAJA MADRID, en cuantadastino del remanente

que pudiera quedar una vez atendidas todas lagoldhes de CAJA MADRID.

Riesgo de Mercado

Las participaciones preferentes son valores camesgo elevado, que pueden generar pérdidas
en el nominal invertido. Si el inversor quisierangter sus Participaciones Preferentes Serie Il,

podria ocurrir que el precio de venta fuera memner & precio que pagdé al adquirirlas, es decir,

el inversor puede sufrir pérdidas.

Riesgo de liquidez o representatividad de las Padipaciones Preferentes en el mercado

Aungue se vaya a solicitar la admision a negocmadi las Participaciones Preferentes Serie Il
en el AIAF MERCADO DE RENTA FIJA, no es posible gaear que el inversor pueda
venderlas con cardcter inmediato ya que no exigéeantias de que vaya a producirse una
negociacién activa en el mercado.

El Emisor ha firmado un Contrato de Liquidez coraG¥e Ahorros y Pensiones de Barcelona
(“la Caixa") de fecha 20 de mayo de 2009. Las ¢ar@sticas de dicho contrato se detallan en el
apartado 6.4 de la Nota de Valores.

Riesgo de liquidacion de la emision

A pesar del caracter perpetuo de la Emision, lanaipodra liquidarse cuando se produzcan los
siguientes supuestos:

= Liquidacién o disolucién del Emisor;

» Liquidacién o disolucion del Garante, individualsomultdneamente con el Emisor o
reduccion de los fondos propios del Garante a c&rpliquidacién de éste y con un
aumento simultaneo de su fondo fundacional o ungsi@m simultanea de cuotas
participativas.



La liquidacion de la Emision en estos supuestogarantiza necesariamente a los titulares de
las Participaciones Preferentes Serie Il la peiéapdel 100% de la cuota de liquidacion
correspondiente a las mismas (equivalente a su maloinal, esto es, cien (100) EURQOS, por
Participacién Preferente de la Serie Il mas, ercago, un importe igual a la remuneracién
devengada y no pagada correspondiente al periodewdngo de la remuneracion en curso y
hasta la fecha de pago).

CAJA MADRID, como titular, directo o indirecto, dd4l00% de las acciones ordinarias del
Emisor, se compromete, mediante la firma de edtetépa no adoptar medida de ninguna clase
para la liquidacion o disolucion del Emisor, sak los supuestos indicados en el Apartado
4.8.1.3 del presente Folleto.

Riesgo de variacion de la calidad crediticia

El Emisor no tiene rating asignado. No obstantadancia de calificacion crediticiaating)
Fitch Ratings ha asignado la clasificacién provialode A- a esta emision de Participaciones
Preferentes Serie Il. Esta agencia se reservaretlu® a variar en cualquier momento esta
calificacion. Esta calificacion es preliminar y&stjeta a la revision de la documentacion final
de la presente Emision

Asimismo, a la fecha de registro de la Nota de MaloCAJA MADRID, entidad garante de la
Emision tiene asignadas las siguientes calificasdatings):

Corto Largo Fecha de ultima revision
Moody’s* P-1 Aa3 Marzo 2008
Fitch Ratings F1 A+ Abril 2009
Standard & A-1 A Marzo 2009
Poors

* En revision por posible rebaja.

Una variacion en logting asignados a CAJA MADRID, podria afectarating asignado a la
Emisién y, en consecuencia, a su valor de mercado.

Ratio de solvencia:

(millones de euros) 31-03-2009 2008 2007
Total recursos propios 12.027,0 12.796,3 12.797,9
Capital Tier | 9.439,§ 9.795,9 9.857,1
Capital Tier Il 2.862,8 3.278,4 3.976,0
Deducciones -275,6 -278,0 -1.035,2
Coeficiente de recursos propios (%) 9|64 9,95 11,95
Tier | (%) 7,45 7,51 8,72
Tier Il (%) 2,19 2,44 3,23
Superavit de recursos propios 2.042,0 25127 4.229,8




Ratio de morosidad e indice de cobertura

31-03-2009 2008 2007
Ratio de morosidad (%) 5,57% 4,87% 0,90%
indice de cobertura (%) 40,5% 46,6% 237,0%

Factores de riesgo del Emisor y del Garante

Al ser el Emisor una sociedad participada directandirectamente al 100 % por CAJA
MADRID, sus fa(_:tores_,de riesgo quedan circunscrao$os propios del Garante, que se
mencionan a continuacion:

- Riesgo de crédito (o contrapartida).

- Riesgo de mercado.

- Riesgo de tipo de interés.

- Riesgo de liquidez.

- Riesgo de tipos de cambio.

- Riesgo operacional.
La descripcion completa de los factores de riesgede consultarse en el Documento de

Registro de CAJA MADRID inscrito en los registroficales de la Comision Nacional del
Mercado de Valores el 10 de julio de 2008.



I NOTA DE VALORES
1. PERSONAS RESPONSABLES

D. Carlos Stilianopoulos, Presidente de CAJA MADRHIINANCE PREFERRED, S.A. (en
adelante la “Sociedad” o el “Emisor”), en nombrergpresentacion de la Sociedad, con
domicilio en el Paseo de la Castellana, nimerode8®adrid, en virtud del acuerdo adoptado
por unanimidad por la Junta General de AccionidisEmisor el 30 de abril de 2009 y del
acuerdo del Consejo de Administracion de la misewnd, asume la responsabilidad de las
informaciones contenidas en esta Nota de Valores.

D. Carlos Contreras Gémez, Director de Negocio dmrfzas Corporativas, en nombre y
representacion de CAJA DE AHORROS Y MONTE DE PIEDBE MADRID, (en adelante
“CAJA MADRID", “la Caja” o el “Garante”), con domitio social en la Plaza de Celenque, 2
de Madrid, en virtud del acuerdo adoptado por laniSwn Ejecutiva del Consejo de
Administracion de la Caja el 27 de abril de 20G@mae la responsabilidad de las informaciones
contenidas en la Seccion IV de este Folleto (MédidoGarantias elaborado de conformidad
con el Anexo VI del Reglamento (CE) n° 809/2004ad€omision de 29 de abril de 2004).

D. Carlos Stilianopoulos y D. Carlos Contreras Gan@mo responsables del contenido de
esta Nota de Valores y de la Seccion IV de estetedModulo de Garantias), respectivamente,
tras actuar con una diligencia razonable para asarque asi es, declaran que la informacion
contenida en éstas es, segln su conocimiento, romafa los hechos y no incurre en ninguna
omisién que pudiera afectar a su contenido.

2. FACTORES DE RIESGO

Véase la Seccion Il del presente Folleto.

3. INFORMACION FUNDAMENTAL

3.1 Interés de las personas fisicas y juridicas partipantes en la oferta

CAJA MADRID es titular, directa o indirectamentes dn 100% del capital social del Emisor
(99,99% de forma directa y 0,01% a través de Cagidn Financiera Caja Madrid). EI Emisor
y el Garante son entidades pertenecientes al mdmpo, habiéndose arbitrado medidas para
evitar los posibles conflictos de interés que pagiiesurgir entre ellas, en virtud del Reglamento
Interno de Conducta establecido.

3.2 Motivo de la oferta y destino de lo ingresos

La Emision tiene un importe inicial previsto de miuinientos millones (1.500.000.000) de
euros, ampliables hasta un maximo de tres mill¢8€¥0.000.000) de euros. Tal y como se
describe en el apartado 5.1.3. siguiente, se ofaggesibilidad a los titulares de Participaciones
Preferentes Serie | del Emisor de canjear sus cRetiones Preferentes Serie | por
Participaciones Preferentes Serie Il de nueva émidtl importe finalmente emitido que se
corresponda con Participaciones Preferentes Sérieol canjeadas por Participaciones
Preferentes Serie | se destinara a fortaleceRéusirsos Propios del Grupo CAJA MADRID y
podran ser destinados a la compensacion de pérdaf@® en la liquidacion como en el
saneamiento general del Garante o de su grupogrupdconsolidable, una vez agotadas las



reservas y reducido a cero sus fondos propios yceofas participativas, en su caso. De
conformidad con la Ley 19/2003, el Emisor deberfodiéar en su totalidad los recursos

obtenidos, descontados los gastos de emision Wgede forma permanente en el Garante o en
otra entidad de su grupo o subgrupo consolidakithddepésito tendra una rentabilidad para
el Emisor que le permita cumplir con las obligae®de pago derivadas de la Emision.

CAJA MADRID ha solicitado con fecha de 11 de mayw 2009 al Banco de Espafa, el
computo de los valores objeto de la presente emisidno recursos propios computables del
Grupo CAJA MADRID. La obtencién de dicha califichnisera comunicada a la CNMV.

Si la calificacion como recursos propios menciona@! parrafo anterior fuera denegada a los
valores objeto de este Folleto, el Emisor comuaichcho extremo como hecho relevante a la
CNMV.

Si la denegacion de la calificacion como recursopips a las Participaciones Preferentes Serie
Il tuviera lugar una vez finalizado el Periodo des@ipcion, el Emisor se compromete a
mantener la Emisién en los términos y condiciome®gidos en este Folleto, sin perjuicio de
las eventuales adaptaciones que el citado hecherpudquerir.

Tanto en el supuesto de que la calificacion cormsars®s propios fuera denegada, como en el
caso de que se produzca cualquier modificacidéa tkplslacion espafiola relativa a esta materia
gue afecte a la posibilidad de computar la presemtision de Participaciones Preferentes Serie
Il como recursos propios del Grupo CAJA MADRID,Ehisor, el Garante o cualesquiera de

sus Filiales, con sujecion a la legislacién apleapodran, en cualquier momento, adquirir las

Participaciones Preferentes Serie Il que esténrenlacion mediante los mecanismos que sean
aplicables de conformidad con la legislacion vigestt el momento de la adquisicion.

A los efectos de lo previsto en la presente Not¥aleres, se entenderd péiilial” , cualquier
entidad sobre la que el Garante pueda tener, dieatdirectamente, control de conformidad
con el articulo 42 del Cadigo de Comercio, por sxm del articulo 4 de la Ley 24/1988, de 28
de julio, del Mercado de Valoredg LMV" ).

Igualmente, se entenderd p@rupo” o "Grupo CAJA MADRID", el Garante junto con sus
Filiales consolidadas, de acuerdo con lo estalbesidel articulo 8.3 de la Ley 13/1985, de 25
de mayo, de Coeficientes de Inversion, Recursogi®®y Obligaciones de Informacién de los
Intermediarios Financieros, segun la redaccion dadaectivamente, por la Ley 44/2002, de 22
de noviembre, de Medidas de Reforma del SistemanEiaro, por la Ley 19/2003, de 3 de
julio, sobre régimen juridico de los movimientoscdgitales y de las transacciones econémicas
con el exterior y sobre determinadas medidas despogdn del blanqueo de capitalés (Ley
19/2003"), por la Ley 62/2003, de 30 de diciembre, de nesliiscales, administrativas y del
orden social, por la Ley 23/2005, de 18 de noviembte reformas en materia tributaria para el
impulso a la productividad y por la Ley 4/2008,28de diciembre, por la que se suprime el
gravamen del Impuesto sobre el Patrimonio, se gérnerel sistema de devolucidn mensual en
el Impuesto sobre el Valor Afiadido, y se introduoc#éras modificaciones en la normativa
tributaria (la Ley 4/2008") (la "Ley 13/1985"), en el Real Decreto 216/2008, de 15 de
febrero, de recursos propios de las entidadesdieas (el Real Decreto 216/2008)' y en la
Circular 3/2008, de 22 de mayo, del Banco de Espafi&ntidades de crédito, sobre
determinacion y control de los recursos propiosimmg (la Circular 3/2008 del Banco de
Espafna").



Suponiendo que se suscriba totalmente el impaiime la Emision, es decir, 1.500.000.000
de euros, los gastos de emision previstos pardtésoficiales y otros relacionados con la
colocacion de la Emision se desglosan de formatatiga a continuacion.

CONCEPTO EUROS
Registro del Folleto Informativo de admision elCldMV 41.422,13
Supervision del proceso de admision a cotizaciGigpGNMV 9.550,87
Tarifa de admision a cotizacion en AIAF MercaddRémta Fija 45.000
Inclusion de la Emision en el registro contabléBEERCLEAR 500
Otros 287.000
TOTAL 383.473
4, INFORMACION RELATIVA A LOS VALORES QUE VAN A OFERTA RSE

4.1 Importe total de los valores que se admiten a cotizion

El importe total de los valores para los que sa ealicitar la admision a cotizacién es de mil
quinientos millones (1.500.000.000) de euros, abfdis hasta un maximo de tres mil millones
(3.000.000.000) de euros, representados por quitibenes (15.000.000) de Participaciones
Preferentes Serie 1, ampliables hasta un maximotrdata millones (30.000.000) de
Participaciones Preferentes Serie Il, de cien (£0@)s de nominal unitario y cien (100) euros
de valor efectivo unitario en el momento de la @misen adelante lasParticipaciones
Preferentes Serie IT).

4.2 Descripcion del tipo y la clase de valores

Las Participaciones Preferentes Serie Il son valatéicos de caracter perpetuo, que estan
reconocidos en el articulo 7 y en la Disposiciéicimal Segunda de la Ley 13/1985, de 25 de
mayo, de coeficientes de inversion, recursos psogimbligaciones de informacion de los
intermediarios financieros, segun la redaccién destgpectivamente, por la Ley 44/2002, de 22
de noviembre, de medidas de reforma del sistenzdiaro; y por la Ley 19/2003, de 4 de
julio, sobre régimen juridico de los movimientoscdgitales y de las transacciones econémicas
con el exterior y sobre determinadas medidas deepogdn del blanqueo de capitales, la Ley
62/2003 de 30 de diciembre y la Ley 23/2005 dedl@aliembre, en el Real Decreto 216/2008
y en la Circular 3/2008 del Banco de Espafia.

Las Participaciones Preferentes Serie Il no somresl de renta fija cuya percepcion a
vencimiento esté asegurada, ya que son valoresadeter complejo que puede conllevar
pérdida del principal. Las mismas se emiten a la m& existiendo prima ni descuento en la
Emision. En consecuencia, el precio suscripciotasié’articipaciones Preferentes Serie |l sera
de 100 euros cada una.

El importe de la Emision sera de mil quinientoslaoniés (1.500.000.000) de euros, ampliables
hasta un maximo de tres mil millones (3.000.000.@@0euros. El importe total de la Emision
quedara fijado, una vez finalizado el Periodo dec8pcion, por el importe efectivamente
suscrito.

Todas las Participaciones Preferentes Serie Ihadgadénticas caracteristicas constituyendo un
conjunto de valores homogéneo y contardn con langiar solidaria e irrevocable de CAJA



MADRID. Estaran representadas en anotaciones entayeno tendran caracter de valores
nominativos.

Las Participaciones Preferentes Serie |l tieneaatar perpetuo, no tienen plazo de vencimiento
y el Emisor no estd obligado a rembolsar su praicipalvo amortizacién anticipada de la
Emision por parte del Emisor o disolucion o liquide del Emisor y/o del Garante en las
condiciones descritas en los apartados 4.8.1.8.%.8.siguientes.

El empleo de la expresion “participaciones prefta®hincluye tanto aquellas participaciones
preferentes emitidas al amparo de la Ley 13/198f® en el futuro puedan emitirse por el
Emisor, por el Garante o por otras filiales deldbée, asi como a participaciones preferentes ya
emitidas a través de filiales del Garante conskiisiien otras jurisdicciones y que estan
garantizadas por CAJA MADRID.

4.3 Legislacion de los valores
Los valores se emiten de conformidad con la legjistaespariola aplicable al Emisor y a los
valores. En particular, se emiten de conformidad Iz Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores y su normativa de desarrollan&sno, la Emision se realiza al amparo de
la Disposicién Adicional Segunda de la Ley 13/138525 de mayo, segun su redaccion actual,
que establece los requisitos y caracteristicaagdpdrticipaciones preferentes.
El presente Folleto se ha elaborado siguiendo lodetos previstos en el Reglamento (CE) n°
809/2004, de 29 de abril de 2004, relativo a lacapion de la Directiva 2003/71/CE del
Parlamento Europeo y del Consejo en cuanto adanmafcion contenida en los folletos.
4.4 Representacion de los valores
Las Participaciones Preferentes Serie Il estar@resentadas mediante anotaciones en cuenta.
La entidad encargada del registro contable set@otdedad de Gestion de los Sistemas de
Registro, Compensacion y Liquidacién de Valorddgfclear”), con domicilio en Madrid,
Plaza de la Lealtad, nimero 1, y sus Entidadegcharttes.
4.5 Divisa de la emisién de los valores
Las Participaciones Preferentes Serie |l estaraordimadas en EUROS.
4.6 Orden de prelacién

Las Participaciones Preferentes Serie |l se simaorden de prelacion:

(i)  por detras de todos los acreedores privilegiadomunes y subordinados del Emisor;

(i) al mismo nivel que cualquier otra serie detipgraciones preferentes emitidas por el
Emisor; y

(i) por delante de las acciones ordinarias deldem

Los titulares de las Participaciones Preferente® Se por el mero hecho de su suscripcion y
adquisicion, renuncian a cualquier orden de préhadistinto del descrito anteriormente que



pudiera corresponderles en virtud de la legislaaidicable en cada momento y, en particular,
el que pudiera resultar de la aplicacion de lowhsp en los articulos 92 y 158 de la Ley
22/2003, de 9 de Julio, Concursal.

El adjetivo "preferente” que la legislacion espafiotorga a las Participaciones Preferentes
Serie Il objeto del presente Folleto NO significaegsus titulares tengan la condicion de
acreedores "privilegiados". Al contrario, en ordienprelacién, las participaciones "preferentes”
estan por detras de todos los acreedores del Eniizduso detras de las obligaciones

subordinadas. Las participaciones "preferentest g@@nen “preferencia" respecto a los

accionistas del Emisor; de ahi el origen del adjetpreferente”, inspirado en el Derecho inglés
("preferred share$.

Ni el Emisor, ni el Garante, ni ninguna de susalgk podran emitir, o garantizar la emision de
participaciones preferentes o valores u otros ungntos equivalentes en rango a las
participaciones preferentes, sea directamentgavéd de una garantia, que estén por delante de
las Participaciones Preferentes Serie Il, salvo tpge términos y condiciones de las
Participaciones Preferentes Serie 1l se modifiquea que tengan un rango equivalente al de
dicha emision de participaciones ordinarias.

La presente Emision cuenta con la garantia irrdalecg solidaria de CAJA MADRID (la
“Garantia”), tal y como se describe en la Seccibdd este Folleto (Garantia). Las obligaciones
del Garante bajo la Garantia se sitian, en ordgmnedicion:

() por detras de todos los acreedores privilegiadmauoes y subordinados del Garante,
incluidos los depositantes;

(i) al mismo nivel que cualquier garantia equiparabldaaGarantia y con las
participaciones preferentes o valores equiparahlesen su caso, pueda emitir CAJA
MADRID; y

(i) por delante de los valores equiparables al cagp@iaGarante, incluyendo, en su caso,
las cuotas participativas, y en caso de liquidadénGarante por delante de la Obra
Benéfico Social de CAJA MADRID, en cuanto al destiel remanente que pudiera
guedar una vez atendidas todas las obligacion€nd& MADRID.

La Unica emision viva de participaciones preferemtmitida por alguna de las sociedades
del grupo del Garante incluido el Emisor y el Gaanque cuenten con una garantia con el
mismo régimen de prelacion que la Garantia otorgamtael Garante a las presentes
Participaciones Preferentes Serie Il es la desentapartado 6.2 de la presente Nota de
Valores.

4.7 Descripcion de los derechos vinculados a los valerey procedimiento para el
ejercicio de los mismos

Las Participaciones Preferentes Serie |l otorgamsatitulares los derechos econémicos y, en su
caso, politicos que se describen a continuacion.

El ejercicio de los derechos politicos citados lempartado 4.8.2 siguiente del presente Folleto
se reconoce para los titulares de las Participasi®neferentes Serie Il de manera conjunta con
los demas titulares de participaciones preferadgbEmisor en cada momento.



4.8 Derechos econémicos
4.8.1.1 Derecho a percibir remuneracion

Los titulares de las Participaciones Preferentede Sé tendrdn derecho a percibir una
Remuneracion predeterminada, no acumulativa, pagager trimestres vencidos. Las
Participaciones Preferentes Serie Il devengaramadiante, desde la fecha de su desembolso,
una Remuneracion, calculada sobre el importe ndmakas mismas, en base Act/365:

. Durante el periodo comprendido entre la Fecha d®ibolso, inclusive, y el 7 de julio
de 2014, no inclusive: 7% nominal anual fijo.

. Desde el 7 de julio del 2014 inclusive, en adelavaeiable referenciado al Euribor a 3
meses mas un margen del 4,75%.

La remuneracion de las Participaciones Prefere3eeg Il estd condicionada a la obtencion de
Beneficios Distribuibles, tal y como este términ®d define mas adelante, asi como a las
limitaciones impuestas por la normativa espafiolaredeirsos propios de las entidades de
crédito.

El Beneficio Distribuible correspondiente a lossti@timos ejercicios ha sido el siguiente:
840.739 miles de euros (2008), 2.674.594 milesudesg2007), 801.820 miles de euros (2006).
A efectos meramente teoricos, y suponiendo que d# &nero de 2009 se hubieran emitido
Participaciones Preferentes Serie Il por importeld#0.000.000 de euros, el pago de la
remuneracion de las Participaciones Preferentege Skercorrespondiente a un ejercicio
supondria una carga teérica del 12,49% del Benebistribuible (en el supuesto de que se
hubiese ampliado el importe de la Emision hastadtimo previsto (3.000.000.000 de euros),
la carga tedrica seria del 24,98%). La remuneraigérica de las Participaciones Preferentes
Serie Il para el afio 2009 se ha calculado congideraina remuneracion constante del 7%
anual. En el célculo precedente no se ha tenidocwanta la posibilidad de canjear
Participaciones Preferentes Serie | por Partiogpees Preferentes Serie Il

Por otro lado, el pago de la remuneracion corredipate al ejercicio 2008 de las
Participaciones Preferentes Serie | emitidas eldé7diciembre de 2004 por el Emisor ha
supuesto una carga teodrica del 2,11% del Benddisimibuible del ejercicio 2007.

Asimismo, suponiendo que la Emisién se hubiesdteliategramente el 1 de enero de 2009, el
importe total en concepto de Remuneracion estimadaspondiente al ejercicio 2009 sobre el
total de participaciones preferentes emitidas @rgamadas por CAJA MADRID, supone un
19,19% sobre el Beneficio Distribuible del ejergid008 (en el supuesto de que se hubiese
ampliado el importe de la Emision hasta el maximevisto (3.000.000.000 euros), la carga
teorica seria del 31,68%). La remuneracion teddiedas Participaciones Preferentes Serie Il
para el afio 2009 se ha calculado considerandoemmaneracion constante del 7% anual. En el
célculo precedente no se ha tenido en cuanta ldbilaesd de canjear Participaciones
Preferentes Serie | por Participaciones Preferesees |I.

Afadiendo el nominal de esta Emision (1.500 miltode euros) a los 1.140 millones euros de
valor nominal de las participaciones preferentek Elmisor a 31 de diciembre de 2008
(correspondiente a las Participaciones Prefere@ese |, el importe nominal de las
participaciones preferentes en circulacion del Grep eleva a 2.640 millones de euros, que



representa un 23,66% de los recursos propios Isasgtonados a nivel consolidado del Grupo
CAJA MADRID tras la Emision. Para el calculo deeepbrcentaje se ha tomado la cifra de
recursos propios basicos computables del Grupo OAMRID a 31 de diciembre de 2008
(9.656.935 miles de euros) y se ha incluido concarsos propios el importe de esta Emision
(1.500 millones de euros); en el supuesto de gumrilsiese ampliado el importe de la Emision
hasta el maximo previsto, el importe nominal depagicipaciones preferentes en circulacion
del Grupo se elevaria a 4.140 millones de euros,rgpresenta un 32,71% de los recursos
propios bésicos estimados a nivel consolidado dep& CAJA MADRID tras la Emision.
Asimismo se ha estimado que no se canjea ningunigcifacion Preferente Serie | por
Participaciones Preferentes Serie Il. En cualqo#éso, la Emision sélo se ampliard en una
cantidad que permita mantener el importe de lascpmaciones preferentes emitidas por el
Emisor, el Garante o cualquier otra filial del Gaeaen el limite del 30% de los recursos
propios basicos consolidados del Garante. En eb a#s que no se canjease ninguna
Participacién Preferentes Serie | por ParticipaesoRreferentes Serie Il la Emision solo podria
ampliarse hasta un maximo de 2.694,77 millonesudsse

El régimen de percepcion de Remuneraciones se dedlerito ampliamente en el apartado 4.9
siguiente del presente Folleto.

Comparacion con otras emisiones

A fin de evaluar las condiciones financieras derasion, el Emisor ha obtenido la opinion de
“IntermoneyValora, S.A” y “Analistas Financieros Internacionales, S.AF(R consultoras
independientes especializadas. Se adjuntan comAtiehas opiniones.

A efectos meramente informativos se indica a coatiion la evolucion del tipo EURIBOR a 3
meses desde el 7 de abril de 2009 al 7 de may6Qe 2

Fecha |Tipo de interé Fecha Tipo de interé Fecha Tipo de interés
07/04/200 1,459 18/04/200 1,419 29/04/200 1,379
08/04/200 1,459 19/04/200 1,419 30/04/200 1,379
09/04/200 1,449 20/04/200 1,419 01/05/200 1,379
10/04/200 1,449 21/04/200 1,419 02/05/200 1,379
11/04/200 1,449 22/04/200 1,419 03/05/200 1,379
12/04/200 1,449 23/04/200 1,419 04/05/200 1,359
13/04/200 1,449 24/04/200 1,409 05/05/200 1,349
14/04/200 1,429 25/04/200 1,409 06/05/200 1,339
15/04/200 1,429 26/04/200 1,409 07/05/200 1,339
16/04/200 1,419 27/04/200 1,399
17/04/200 1,419 28/04/200 1,389

4.8.1.2 Derecho a percibir el precio de amortizacion

En el caso de amortizacion anticipada conformepalrfado 4.9 de este Folleto, los titulares de
Participaciones Preferentes Serie Il tendrdn derecpercibir un precio de amortizacion por
cada valor que consistird en un importe igual sador nominal, (100 euros). Adicionalmente,
en su caso, junto con el citado importe, se safisfana cantidad igual a la Remuneracion
devengada y no pagada correspondiente al PerioReheineracion en curso y hasta la fecha



establecida para la amortizacion. A los efectosrtapos, la suma de ambas cantidades se
denominaraPrecio de Amortizacior'.

4.8.1.3 Derecho a percibir cuotas de liquidacion
1. Disolucién o liquidacién del Emisor

En caso de liquidacion o disolucion, voluntarianeoluntaria, del Emisor, los titulares de
Participaciones Preferentes Serie Il tendran derecpercibir, de los activos del Emisor que
puedan ser distribuidos entre los titulares de igipaiciones preferentes, una cuota de
liquidacion de 100 euros por cada Participaciorfdpeate Serie |l, equivalente a su valor
nominal mas, en su caso, un importe igual a la Renacion devengada y no satisfecha
correspondiente al Periodo de Remuneracién en gquiasta la fecha de pago del mismo (la
“Cuota deLiquidacion”).

Los titulares de las Participaciones Preferentase Sk del Emisor percibirdn la Cuota de
Liquidacién con caracter previo a la distribuci@ attivos entre los accionistas ordinarios del
Emisor o entre los titulares de cualquier otraecldes valores del Emisor que se siten, en orden
de prelacion en cuanto a la participacion en suivosc por detrds de las Participaciones
Preferentes Serie Il, pero al mismo tiempo quetitotares de las participaciones preferentes
que tenga emitidas o0, en su caso, pueda emitirngbdE con el mismo rango que las
Participaciones Preferentes Serie II.

El pago de la Cuota de Liquidacion se halla gazadb por el Garante.

El Garante se ha comprometido, mediante la firmhgrsente Folleto, a no permitir ni adoptar
medidas de ninguna clase para la liquidacion duwligm del Emisor salvo en los casos de: (i)
disolucion o liquidacion del Garante; (ii) una redién de sus fondos propios y de sus cuotas
participativas, en su caso, a cero, sin liquidadiéinGarante y con una aportacién simultanea al
Fondo de Dotacion o una emisién simultdnea de supdaticipativas y; (iii) disolucion del
Emisor como consecuencia de una reorganizaciorGdgbo del Garante autorizada por el
Banco de Espafia, siempre que se garantice la éacdeilas obligaciones previstas en el
presente Folleto, manteniendo el Garante en todoento la titularidad, directa o indirecta, del
100% del capital social de la entidad sucesoraEeisor, quien deberd cumplir con los
requisitos legales establecidos para la emisiguadiipaciones preferentes.

En estos supuestos, el Garante aprobara la diéplydiquidacion del Emisor, sin que para la
adopcion de esta decisibn sea necesaria la apbobéei los titulares de las Participaciones
Preferentes Serie Il. Igualmente, el Garante sedmprometido a mantener la titularidad,
directa o indirectamente, del 100% de las acciondisarias del Emisor.

2. Liquidacién o disolucién simultdnea del Emisor el Garante

Aun cuando existan activos suficientes en el Enpsoa pagar a los titulares de Participaciones
Preferentes Serie Il las Cuotas de Liquidacion guwada uno correspondan, los derechos de
dichos titulares se veran afectados por la eveeiiatencia de un proceso de: (i) liquidacion o
disolucién voluntaria o involuntaria del Garantéiyuna reduccion de sus fondos propios y de
Sus cuotas participativas, en su caso, a cerdigsiidacion del Garante y con una aportacion
simultdnea al Fondo de Dotacion o una emision $émah de cuotas participativas. En estos



casos, la distribucién de las citadas Cuotas deidagion quedara limitada en la forma
siguiente:

Si en el momento en que deban abonarse a logdigulke las Participaciones Preferentes Serie
Il las Cuotas de Liquidacién, se hubieran iniciémtramites para la disolucion o liquidacion,
voluntaria o involuntaria, del Garante, se calculéa suma de las siguientes cuotas de
liquidacion:

a) las correspondientes a todas las participacioredsrentes del Emisor,

b) las correspondientes a las participaciones amfies emitidas por filiales nacionales o
extranjeras del Garante que cuenten con una gamuiparable en orden de prelacion a la que
se otorgue sobre las participaciones preferentesndisor, y

c) las correspondientes a valores del Garante aglfes a las anteriores.

Las cuotas de liquidacion que se abonen a losatéslde los valores citados en el apartado
anterior no excederan de las cuotas de liquidagignse habrian pagado con los activos del
Garante si dichos valores hubieran sido emitidosp&Garante y se hubieran situado, en orden
de prelacion:

a) por detras de todas los acreedores comuneoydaudidos del Garante;

b) al mismo nivel que los valores del Garante edpaiples a las Participaciones Preferentes
Serie ll, y

c) por delante de los valores equiparables al aapihcluidas, en su caso, las cuotas
participativas del Garante y por delante de la (Beaéfico Social de CAJA MADRID, en
cuanto al destino del remanente que pudiera quetavez atendidas todas las obligaciones de
CAJA MADRID.

todo ello después de haber satisfecho plenamenta;brdo con lo dispuesto por la legislacion
espanfiola, a todos los acreedores del Garanteidosllos tenedores de deuda subordinada y los
depositantes, pero excluidos los beneficiariosudgqeier garantia o de cualquier otro derecho
contractual que se sitle, en orden de prelacidnjsaho nivel que, o por detras de la Garantia.

3. Liquidacién o disolucién del Garante

En los casos de: (i) disoluciéon o liquidacion delr&hte y (ii) una reduccion de sus fondos
propios y de sus cuotas participativas, en su @sero, sin liquidacion del Garante y con una
aportacion simultanea al Fondo de Dotaciéon o unaiémsimultanea de cuotas participativas,
el Garante decidira la liquidacion voluntaria detigor.

El Garante se ha comprometido a mantener la titlaldy directa o indirecta, del 100% de las
acciones ordinarias del Emisor.

En este caso, la Cuota de Liquidacién por cadar \@le corresponda a los titulares de las
Participaciones Preferentes Serie Il sera iguash &uota de Liquidacion por Participacion
Preferentes Serie Il que se habria pagado de tioesdel Garante de acuerdo con lo dispuesto



en el subapartado 2 anterior si las Participacidtre$erentes Serie |l hubiesen sido emitidas
directamente por el Garante.

El Garante se ha comprometido, mediante la firmigesente Folleto, como titular, directo o
indirecto, del 100% de las acciones ordinariasElelsor, a no permitir ni adoptar ninguna
accion para la liquidacion o disolucion del Emisatvo en los casos previstos en el presente
Apartado, sujeto a que el Banco de Espafia asidoiaa

4. Pagos a prorrata

Si, al producirse el reparto por liquidacion, laso@s de Liquidacion a pagar no se hicieran
efectivas en su totalidad debido a las limitaciodescritas en los apartados 2 y 3 anteriores,
dichas cantidades se abonaran a prorrata en piopeartas cantidades que se habrian pagado si
no hubieran existido dichas limitaciones. Teniemaocuenta que la Cuota de Liquidaciéon
puede ser distinta para cada serie de participasipreferentes del Emisor, la distribucion de
dichas Cuotas de Liquidacion lo sera a prorratéad®uma total de la cantidad debida de las
participaciones preferentes que corresponda ataatsa, y no del nimero de participaciones
preferentes que los titulares posean.

Una vez hecha efectiva la Cuota de Liquidacién ajua tienen derecho los titulares de
Participaciones Preferentes Serie Il de acuerdola®mpartados anteriores, éstos no tendran
ningun otro derecho de reclamacion ni frente aldemii frente al Garante.

En supuestos extremos de insuficiencia patrimoséhlGarante o de su Grupo, éste podria
instar al Emisor a liquidar la Emision por un vaioferior al nominal de las Participaciones

Preferentes Serie I, con la consiguiente pérdiden sus titulares del principal invertido.

Precisamente por esa capacidad potencial de abg@ntoiidas, la legislacién bancaria considera
las participaciones preferentes como "recursosigsbple las entidades de crédito que las
emiten.

4.8.1.4 Derecho de suscripcion preferente

Los titulares de Participaciones Preferentes 3kenie tienen derecho de suscripcion preferente
en las nuevas emisiones de participaciones pregsrgune pueda realizar el Emisor en el futuro.

4.8.2 Derechos politicos

De conformidad con lo dispuesto en la Ley 19/2@@8;0 por lo que se expone a continuacion,
los titulares de Participaciones Preferentes 3kenie tienen derecho de asistencia ni de voto en
las Juntas Generales de Accionistas del Emisor.

No obstante, y dado que existen supuestos en lslguacuerdo con el presente Folleto se
reconocen derechos politicos a favor de los tiéslate Participaciones Preferentes Serie I,
estos tendran derecho a participar en la aprobat@édeterminados acuerdos en la Asamblea
General de Participes, segun se describe méas tedelan
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4.8.2.1 Falta de pago integro de la remuneracion durante @iro periodos trimestrales
consecutivos

En el caso de que ni el Emisor ni CAJA MADRID, entud de la Garantia, satisfagan la
Remuneracion integra respecto de las Participazidtreferentes Serie 1l durante cuatro
periodos trimestrales consecutivos, los titularetad Participaciones Preferentes Serie Il, junto
con los titulares de otras participaciones preteemue haya emitido o, en su caso, pueda
emitir el Emisor en el futuro, y que tengan deredbalesignacion de administradores en dicho
supuesto, tendran derecho a designar a dos miemadasonales del Consejo de
Administracion del Emisor. Producida dicha desighacCAJA MADRID se compromete a
nombrar a las personas asi indicadas como mierdbtd@3onsejo de Administracion del Emisor
en el plazo méaximo de 15 dias habiles desde |gmkason.

Los titulares de Participaciones Preferentes Skrigunto con los titulares del resto de
participaciones preferentes que haya emitido ostercaso, pueda emitir el Emisor, podran
solicitar también a CAJA MADRID la destitucion desl miembros del Consejo de
Administracion del Emisor asi designados y desigieos en su lugar, en cuyo caso CAJA
MADRID se compromete a tomar las medidas oportypaaa que la destitucion y el nuevo
nombramiento tengan lugar en el plazo maximo déid$ habiles desde la destitucion.

El ejercicio de los derechos citados anteriormantse reconoce de forma aislada a los titulares
de Participaciones Preferentes Serie Il, sino dmdoconjunta con el resto de titulares de

participaciones preferentes que el Emisor hayaidonit, en su caso, pueda emitir en el futuro
con un mismo rango que las Participaciones Prdfese®erie Il. Por tanto, si en el futuro el

Emisor decidiera emitir nuevas participaciones gregites, los titulares de Participaciones
Preferentes Serie Il deberian actuar conjuntameote los titulares de las patrticipaciones

preferentes emitidas con anterioridad por el Emigocon los titulares de las nuevas

participaciones preferentes que tuviesen reconoeidderecho de designacién en el mismo
supuesto, a efectos de designacion de consejel®sigstitucion de los mismos.

El acuerdo de designacion o destitucion de miembadicionales del Consejo de
Administracion requerira, en primera convocatoghyoto favorable de los titulares de las
participaciones preferentes a los que no se hagmdpaintegramente la remuneracion
mencionada, que representen la mayoria (51%) deClastas de Liquidacion de las
participaciones preferentes afectadas y en cirdulaen ese momento. En segunda
convocatoria, se requerira el voto favorable detdoeras partes de las Cuotas de Liquidacion
de las participaciones preferentes afectadas, miess® representadas en la correspondiente
Asamblea General de Participes. Hay que tener ent@ujue estas cuotas de liquidacion
pueden ser distintas para cada serie de partioipegipreferentes.

El Consejo de Administracién del Emisor, 0 una cém autorizada del mismo, convocara una
Asamblea General de Participes con el objeto airdécado. La convocatoria de dicha
Asamblea seré realizada dentro de los quince diaiteh siguientes al impago que diera lugar
al ejercicio del derecho regulado en el presentartago por todos los titulares de
Participaciones Preferentes del Emisor, en losoplgzZformas relacionados en el apartado 4.15
siguiente.

Si el Consejo de Administracidn o, en su casophaision debidamente autorizada, no convoca
la Asamblea General de Participes dentro del plaz80 dias, podran convocarla los titulares
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de Participaciones Preferentes representativaal degnos, el 10% de las cuotas de liquidacion
correspondientes a las mismas

Los titulares del conjunto de participaciones pesites del Emisor a los que no se haya pagado
la remuneracién integra durante cuatro periodoseamrtivos podran votar en relacion con la
designacion o destitucion de miembros adicionagd<Cdnsejo de Administracion y adoptar la
decision que estimen oportuna al respecto mediahtacuerdo correspondiente en una
Asamblea General de Participes.

Una vez adoptada la propuesta de designacién dudést de miembros adicionales del
Consejo de Administracion, la Asamblea General altidpes dara traslado de la misma a: (a)
el Consejo de Administracion del Emisor a fin de guoceda, en su caso, a convocar la Junta
General de Accionistas de la misma y (b) al Garanfm de que se acuda a la Junta General de
Accionistas del Emisor.

El Garante se compromete a votar a favor de lagdasion o destitucién de los Consejeros
propuestos por la Asamblea General de Participeadoptar todas las medidas necesarias a tal
efecto.

Cualquier miembro del Consejo de Administracion boado de conformidad con lo dispuesto
anteriormente cesara en su cargo si, tras la dtancia que hubiera dado lugar a su
nombramiento, el Emisor o el Garante, en virtudedgarantia, reanudaran la distribucion de la
remuneracion integra de las Participaciones PrafseSerie Il durante cuatro periodos de
remuneracion consecutivos.

Los Estatutos del Emisor establecen un minimo deednbros del Consejo de Administracion

y un maximo de 7 miembros. A la fecha del presdotaimento, el Consejo de Administracion
se compone de 3 miembros. A efectos clarificativrs,el supuesto de que los titulares de
participaciones preferentes designaran dos miembnogl Consejo de Administracién del

Emisor de acuerdo con lo establecido anteriormezitafimero maximo de consejeros no se
alteraria y seguiria siendo de siete (7) miemipos,Jo que el Garante, como titular directo e
indirecto del 100% de las acciones ordinarias deisBr podria nombrar hasta cinco (5)

miembros del Consejo de Administracion.

Tanto el nombramiento como el cese de los ConsegrA objeto de anuncio por parte del
Emisor en un periddico de difusién nacional en Bapa

Lo establecido en los apartados anteriores seaplamcion siempre que, habiendo incumplido
el Emisor con sus obligaciones de pago de la nunderan los términos indicados, el Garante
no hubiera hecho frente a las mismas de acuerd@csarantia.

4.8.2.2 Modificacion de los derechos otorgados por las padpaciones preferentes.
Necesidad de consentimiento previo de sus titulares

Cualquier modificacion o supresion de los dereclotsrgados por cualquier serie de

participaciones preferentes del Emisor, realizaddiamte la modificacion de los Estatutos del
Emisor, o cualquier modificacién de las condicioassnciales de la Emision, no serd eficaz (a
menos que la ley aplicable exija lo contrario) ei @st4 autorizada mediante un acuerdo
aprobado en la Asamblea General de Participesopditlilares de al menos dos tercios de las
participaciones preferentes afectadas.
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El Emisor podra emitir con posterioridad a las ieig@ciones Preferentes Serie |,
participaciones preferentes que otorguen a suargiiel derecho a percibir una remuneracion
superior a la de éstas sin que para ello sea maresatar con el consentimiento previo de los
titulares de las Participaciones Preferentes Serie

Asimismo, se hace constar la capacidad del Emisoiatguier otra filial del grupo del Garante
idénea, de emitir participaciones preferentes gusitien con el mismo orden de prelacion que
las Participaciones Preferentes Serie 1l, conrmitdi total del 30% de los recursos propios
bésicos del Grupo del Garante, de conformidad codidpuesto en el apartado 1.i)) de la
Disposicion Adicional Segunda de la Ley 13/1985.

El titular o titulares de las acciones ordinariasEimisor podran modificar los Estatutos de éste
ultimo de acuerdo con los requisitos establecidosaelLey aplicable y en los Estatutos del

Emisor, e incrementar su cifra de capital ordinaiio consentimiento de los titulares de las
participaciones preferentes.

4.9 Tipo de interés y disposiciones relacionadas.
49.1 Remuneracion.

Los titulares de Participaciones Preferentes $ieiémdran derecho a percibir una remuneracién
no acumulativa, pagadera por trimestres vencidas,sgra fija o variable, referenciada al tipo

EURIBOR a 3 meses mas el diferencial que se deseriis adelante, segun corresponda.
Asimismo, las Participaciones Preferentes Seroligaran a sus titulares el derecho a percibir
un precio de amortizacion, en el supuesto de amagitin de las Participaciones Preferentes
Serie Il 0 una cuota de liquidacién en determinaglgsuestos de liquidacion o disolucion del

Emisor y/o el Garante, todo ello en los términdaldscidos en la Ley 13/1985, en los estatutos
sociales de CAJA MADRID FINANCE PREFERRED, S.A.ryles correspondientes acuerdos

de emision.

Devengo de la remuneracién

El valor nominal de las Participaciones Prefere@ese Il devengara diariamente desde la
Fecha de Desembolso (inclusive) hasta la fecha rdert@acion de las Participaciones
Preferentes Serie Il 0, en su caso, hasta la digolw liquidacion del Emisor o del Garante
(exclusive) una remuneracion al Tipo de Remunema¢s@gun se define este concepto mas
adelante) correspondiente en funcién del numerdidge efectivamente transcurridos en cada
Periodo de Remuneracién (segun se define este monae continuacion) dividido por
trescientos sesenta y cinco (365) (Refnuneracior?).

A efectos de determinar el Tipo de Remuneracionasta Periodo de Remuneracion y de la
liquidacion de las remuneraciones correspondiefdeduracion de la emisiébn se entendera
dividida en sucesivos periodos de tiempo (cada w® ellos, un Periodo de
Remuneracior?), el primero de los cuales comenzard en la Feehesembolso, inclusive, y
concluird en la primera Fecha de Pago de la Reracider (segin se define este concepto a
continuacion), exclusive. El segundo y sucesivo®Bes de Remuneracion comenzaran en la
Fecha de Pago de la Remuneracion en que haya wmnal Periodo de Remuneracion
inmediata y respectivamente anterior, inclusivegoncluirdn en la Fecha de Pago de la
Remuneracion inmediata y respectivamente siguiertdusive.
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Se entiende porFecha de Pago de la Remuneracidos dias 7 de julio, 7 de octubre, 7 de
enero y 7 de abril de cada afio, en el entendidpudesi cualquiera de tales fechas no fuere un
Dia Habil (segun se define este concepto a cortionp la Fecha de Pago de la
Remuneracion correspondiente se entendera traslaadaprimer Dia Habil inmediatamente
siguiente salvo que el mismo cayera dentro deliaigel mes, en cuyo caso se entendera
trasladada al primer Dia Habil inmediatamente &mter

La primera Fecha de Pago de la Remuneracion sérdesbctubre de 2009.

Se entiende porDia Habil” cualquier dia en que se encuentre operativestdrsia TARGET 2
(Trans-European Automated Real-Time Gross Settlefepress Transfer System).

Tipo de Remuneracion aplicable

0] El tipo de remuneracion aplicable a las Particqaes Preferentes Serie Il (el
“Tipo de Remuneracion seré igual:

= a un fijo nominal anual del 7% desde la Fecha desiém inclusive, hasta el
7 de julio de 2014, no inclusive;

= el EURIBOR a tres meses més un diferencial de 4n%og bésicos desde el 7
de julio de 2014, inclusive, en adelante (datgen”).

La fijacion del Euribor a 3 meses se realizar4 mada periodo trimestral de

devengo de la remuneracion y se tomaran como refierés datos publicados en
la pantalla Reuters, pagina EURIBORO1 (o cualqoiea que la pudiera sustituir)

a las 11:00 horas de la mafana de Madrid del segdizdhabil inmediatamente

anterior al dia en que comience el periodo triméste que se trate. Este tipo de
remuneracion se tomara por su valor oficial puldiicain aplicar ningun tipo de

transformacion.

(ii) En el supuesto de que en una Fecha de Determin@aldncomo esta se define
mas adelante) no se publique el EURIBOR a tres srexsda forma determinada
en el apartado anterior, se aplicara a las Paatimpes Preferentes Serie Il, un
tipo de remuneracion sustitutiva (elipo de Remuneracion Sustitutivd), el
cual se determinara mediante la adicién de loseiges componentes:

» la media aritmética de los tipos de interés intechaos ofrecidos por las
Entidades de Referencia en el Mercado Interbancdeiola Zona Euro,
aproximadamente y con posterioridad a las 11:08shde la mafiana (Central
European Time) en la Fecha de Determinacion, pgpégitos en cuantia igual
0 sensiblemente igual al importe de esta emisi@@oryun plazo de tiempo
igual al del Periodo de Remuneracion en cuestion, y

= el Margen.

En la determinacién del Tipo de Remuneracion Suistit no se realizara redondeo.

A efectos del presente apartado, sBntidades de Referencia
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= Caixa D’Estalvis i Pensions de Barcelona.

= Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

= Banco Popular Espafiol, S.A.
En el supuesto de imposibilidad de obtencion deRB®OR a tres meses por no
suministrar alguna de las citadas entidades laadexbn de cotizaciones, sera de

aplicacion el tipo de interés que resulte al calcld media aritmética simple de los tipos
de interés declarados por dos de las entidadestest

En ausencia de los tipos segun lo expuesto ermphrsaalos anteriores, se aplicara el tipo
determinado para el célculo de la Remuneraciénaato tpor ciento que se hubiese
aplicado en el periodo trimestral anterior.

Fechas de fijacion del Tipo de Remuneracién

La fijacion del Tipo de Remuneracion o del TipoRiemuneracion Sustitutiva, segin sea el
caso, se efectuara aproximadamente a las 11 herksrdafiana (Central European Time) del
segundo Dia Habil inmediato anterior al de inicloocdda Periodo de Remuneracion (cada una
de tales fechas, un&é&cha de Determinacioh).

Férmula para el célculo de la Remuneracién

La Remuneracion unitaria correspondiente a un 8erite Devengo se calculard de acuerdo
con la siguiente férmula:

Ry=(Nyx I x A) / 365
Donde:

R, = Remuneracién Unitaria

N, = Nominal Unitario

| = Tipo de Remuneracion anual aplicable al Pedate Devengo en cuestion
(en porcentaje)

A= numero de dias efectivamente transcurridos gesbdo

La cuantia de cada Remuneracion trimestral para Badicipacion Preferente Serie 1l seré el
resultado de aplicar los tipos sefialados al vadarinal, sin redondeo.

l. Régimen de percepcion de la Remuneracion por dotitulares de Participaciones
Preferentes

a) Supuestos de percepcion de la Remuneracion

() La Remuneracién se pagara en la medida enlgogerte de las remuneraciones que se
indican a continuacién no exceda del Beneficioribigtble (tal y como este término se
define mas adelante): (i) las Remuneraciones ghey#n pagado durante el ejercicio en
curso y aguellas Remuneraciones que se propongatatorante el periodo de devengo
de la remuneracion en curso de las Participaci®meterentes Serie 1l y; (ii) aquellas
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remuneraciones que se hayan pagado en el ejeeticdnirso o que se proponga abonar
durante el periodo de devengo de la remuneraci@ueso, en cada caso respecto de (x)
las restantes participaciones preferentes o valorékwgos emitidos por el Emisor o por
cualquier otra filial de CAJA MADRID que cuentenncaona garantia del Garante en
términos similares a las participaciones prefesergeitidas por el Emisor; e (y)
cualesquiera valores equiparables a participacipreferentes emitidas directamente por
CAJA MADRID que se sitlen en cuanto a la participaen beneficios, al mismo nivel
gue las obligaciones de CAJA MADRID en relacién tas Participaciones Preferentes
Serie Il en virtud de la Garantia.

A estos efectos, se entendera por:

- "Beneficio Distribuible” de un ejercicio fiscal, el menor entre los benefimetos del
Garante o de su grupo, definido en la Ley 13/19&% yus normas de desarrollo, tal y
como se reflejan, de acuerdo con las normas dietpda el Banco de Espafa para su
célculo, en los estados contables reservados aequedieren las normas 69.1 y 70.1 de la
Circular 4/2004 del Banco de Espafia. Dichos redodteanuales deberan haber sido
aprobados, al menos, por el Consejo de Administnadel Garante y verificados por sus
auditores externos. Cuando dichos resultados steapaaterialmente de los atribuidos
al grupo en las cuentas anuales consolidadas deteapublico a las que se refiere la
Circular 4/2004, su importe y las causas de dicliaremcia recibirdn publicidad
adecuada en la Memoria que forme parte de dictexstasi En todo caso y a lo largo de
la vida de la Emision, se estara bajo lo dispugstola normativa aplicable, a estos
efectos por Banco de Espairia.

En el supuesto de que en alguna Fecha de Pago Benhneracion, los estados
financieros no se hubieran aprobado y verificaddarone a lo previsto anteriormente, se
tomard como referencia para la obtencion del BeioefDistribuible los estados

financieros remitidos al Banco de Espaiia, referiglo81 de diciembre del ejercicio

anterior.

- “Grupo” 0"Grupo CAJA MADRID": el Garante junto con sus Filiales consolidadas,
de acuerdo con lo establecido en el articulo 8.8adeey 13/1985, de 25 de mayo, de
Coeficientes de Inversion, Recursos Propios y @bianes de Informacién de los
Intermediarios Financieros, segun la redaccion dadapectivamente, por la Ley
44/2002, de 22 de noviembre, de Medidas de Refdeh&istema Financiero, por la Ley
19/2003, de 3 de julio, sobre régimen juridico @& movimientos de capitales y de las
transacciones econdémicas con el exterior y solisgrdmadas medidas de prevencion del
blanqueo de capitale8lg Ley 19/2003"), por la Ley 62/2003, de 30 de diciembre, de
medidas fiscales, administrativas y del orden $ogar la Ley 23/2005, de 18 de
noviembre, de reformas en materia tributaria parmjeulso a la productividad y por la
Ley 4/2008, de 23 de diciembre, por la que se sugsel gravamen del Impuesto sobre el
Patrimonio, se generaliza el sistema de devolutiénsual en el Impuesto sobre el Valor
Afadido, y se introducen otras modificaciones emdamativa tributaria "@a Ley
4/2008") (la"Ley 13/1985"), en el Real Decreto 216/2008, de 15 de febrexmedursos
propios de las entidades financierdsl (Real Decreto 216/2008) y en la Circular
3/2008, de 22 de mayo, del Banco de Esparia, sadetdde crédito, sobre determinacion
y control de los recursos propios minimda Circular 3/2008 del Banco de Espafa).
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(ii)

b)

"Filial" : cualquier entidad sobre la que el Garante puestzert directa o
indirectamente, control de conformidad con el aktict2 del Codigo de Comercio, por
remisién del articulo 4 de la Ley 24/1988, de 2§ulie, del Mercado de Valoresld
LMV" ).

Aunque el Beneficio Distribuible sea suficienen la medida en que, de acuerdo con las
disposiciones de la Ley 13/1985, de 25 de mayoReell Decreto 216/2008, de 15 de
febrero y la Circular del Banco de Espafia 3/2008nda normativa que en su caso la
sustituyese, el Garante tuviera que limitar supagspecto de cuotas participativas o
valores equiparables que hubiera podido emitir gptac pagos con cargo al fondo de
estabilizacion) o la asignacion de dotaciones mdidode la obra benéfico-social (excepto
aquellas efectuadas en virtud de lo establecidel enticulo 11.5 de la Ley 13/1985), el
Emisor podria no pagar la remuneracion a los tislae las Participaciones Preferentes
Serie Il.

En particular a la fecha de este Folleto, y de mtueon las mencionadas disposiciones,
si el Garante hubiese emitido cuotas participatvaslores equiparables y el mismo
Garante o su Grupo consolidable presenten un téficrecursos propios computables
superior al 20% de los minimos requeridos 0 susrses propios basicos caigan por
debajo del 50% de dichos minimos, el Garante ostdda entidades del Grupo
consolidable deberan destinar al fondo de resatgaziotaparticipes la totalidad de sus
beneficios 0 excedentes netos, salvo que el Bamé&sgdafna autorice otra cosa al aprobar
el programa de retorno previsto en el articulo @bRkal Decreto 216/2008, de 15 de
febrero, de recursos propios de las entidadesdiesas.

Si el déficit de recursos propios computables stdmaninimos requeridos fuera igual o
inferior al 20%, la propuesta de distribucion deuttados del Garante o de todas y cada
una de las entidades de su Grupo consolidablersetei a la autorizacion previa del
Banco de Espafia, quien establecera el porcentaje;nma destinar al fondo de reservas
de cuotaparticipes atendiendo al programa presenpada retornar a los niveles
exigibles.

El Ministerio de Economia y Hacienda podria, a pespa del BANCO DE ESPANA, en
ambos supuestos autorizar la distribucion de camdisl al fondo de la obra benéfico-
social.

Si la insuficiencia de recursos propios anteriom@enencionada impidiera realizar el
pago de la Remuneracidén, ya sea de manera totarcdaly dicho supuesto sera
comunicado a la CNMV y publicado en un periddicalidasion nacional por el Emisor.

Supuestos de no percepcion de la Remuneracion

Los titulares de las Participaciones Preferentese S& no tendran derecho a percibir la
Remuneracion y, en consecuencia, el Emisor no tdadea cuando no exista Beneficio
Distribuible suficiente o cuando no sea posibleidiela las limitaciones impuestas por la
normativa espafiola de recursos propios de entiddelesédito expuestas anteriormente. En
estos supuestos, los titulares de las Participasi®neferentes Serie Il perderan su derecho a
recibir la Remuneracion, y ni el Emisor ni el Gaeanconforme a la Garantia, tendran
obligacion de pagar ni la Remuneracion correspoelia ese periodo, ni intereses sobre la
misma, aun cuando en Fechas de Pago de la Remidnepasteriores el Emisor cumpla con
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sus obligaciones de abonar la remuneracion comegpae a las Participaciones Preferentes
Serie Il.

Si el Emisor dejara de abonar la remuneraciéon peones distintas de las contempladas
anteriormente, los titulares de las ParticipacioResferentes Serie Il podran ejercitar sus
derechos contra el Garante.

Si por razén de la insuficiencia de Beneficio Dimtible o por las limitaciones derivadas de la
normativa bancaria sobre recursos propios de a@#fdale crédito, no se pagara, total o
parcialmente, Remuneracion a los titulares de kgidpaciones Preferentes Serie II, el
Emisor no pagara dividendos a sus acciones ordmari

c) Supuestos de percepcion parcial de la Remuneraai

Si conforme a lo establecido en el apartado ayiantelebido a (i) las limitaciones impuestas
por la normativa de recursos propios de entidadesrédito o (ii) a que el Beneficio
Distribuible obtenido en un ejercicio fuera insiditte para satisfacer integramente la
remuneracion correspondiente, entonces se procdddadorma siguiente:

La Remuneracion sobre las Participaciones PrefseBerie Il y sobre el resto de las
participaciones preferentes del Emisor o de otimlFjue cuenten con una garantia del
Garante del mismo rango que la emitida en relactnlas Participaciones Preferentes Serie
Il, si existieran, asi como la correspondiente serncaso, a la participaciones preferentes o
valores equivalentes emitidos por el Garante, stadgan a prorrata, teniendo en cuenta la
proporcion existente entre (a) la cantidad totapdiible para el pago de la Remuneracion a
las Participaciones Preferentes Serie Il y el rekoparticipaciones preferentes y valores
equiparables, si existieren, y (b) la cantidad geehubiese pagado a las Participaciones
Preferentes Serie Il y al resto de participacigreferentes y valores equiparables de no haber
existido limitacion alguna al pago de la Remunénaci

Si la insuficiencia de Beneficio Distribuible o decursos propios anteriormente mencionada
impidiera realizar el pago de la Remuneracion,egmade manera total o parcial, dicho supuesto
sera comunicado a la CNMV y publicado en un peciddie difusiébn nacional por el Emisor.

d) Supuesto de percepcion total

Cuando los titulares de Participaciones Prefereese Il tuvieran derecho a percibir
remuneracion por darse los supuestos del subapdréddel Emisor estara obligado a pagar la
Remuneracion. Si el Emisor incumpliese esta ohligael Garante efectuara el pago en virtud
de la Garantia.

e) Forma de pago

Cuando los titulares de los valores tuvieran derecipercibir Remuneracion por no darse los
supuestos antes descritos:

- Si el Emisor dispusiera de beneficios y/o recupgapios libremente disponibles para
efectuar el pago de la Remuneracion, el Emisorréstbligado a pagar la
Remuneracion. Si el Emisor incumpliese esta ohiligae| Garante efectuara el pago
en virtud de la Garantia.
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- Si el Emisor no dispusiera de beneficios y/o reasirpropios liboremente disponibles
para efectuar el pago de la Remuneracion, el Gaedattuara el pago directamente de
acuerdo con los términos de la Garantia.

Il Caracter no acumulativo de la Remuneracioén

Si, por no darse alguno de los supuestos prewesi@d subapartado 1.a) anterior, el Emisor no
abonara la Remuneracion respecto de una fecha ge geterminada, los titulares de
Participaciones Preferentes perderan su deredatmlarka, y ni el Emisor ni el Garante tendran
obligacion de pagar ni la Remuneracion correspoelia ese periodo, ni intereses sobre la
misma, aun cuando en fechas de pago posteriofEsisbr cumpla con sus obligaciones de
abonar la Remuneracién correspondiente a las Paxiones Preferentes Serie Il.

Si el Emisor dejara de abonar la Remuneraciongrumes distintas de las contempladas en el
subapartado l.a) anterior, dichas remuneraciomés satisfechas por el Garante en virtud de
la Garantia. De no hacerlo, los titulares de Hpetttones Preferentes Serie Il podran ejercitar
sus derechos contra el Garante.

Il. Disposiciones generales

() El impago de la Remuneracion tanto por el Emgmono por el Garante sera comunicado a
la CNMV por el Emisor como hecho relevante.

(ii) La obligacion de pago de la Remuneracion pdEreisor se entenderéd satisfecha cuando el
Garante pague dicha Remuneracion, y en la medidaesto haga.

En consecuencia, el importe que por la Remuneragiércibirian los titulares de
Participaciones Preferentes Serie |l estaria eoidanen este supuesto, del importe total de
participaciones preferentes y valores equiparaesirculacion en el momento del pago y de
la remuneracion a la que pudieran tener derectsatises participaciones preferentes y valores
equiparables.

(iii) Si por razon de la insuficiencia de Benefiddistribuible o por las limitaciones derivadas
de la normativa sobre recursos propios de entidaesrédito, no se pagara, total o
parcialmente, la Remuneracion a los titulares dePlarticipaciones Preferentes Serie I, el
Emisor no pagara dividendos a sus acciones ordB)ayi el Garante no distribuird cantidad
alguna a los titulares de cuotas participativagxstieran (salvo distribuciones con cargo al
fondo de estabilizacion).

(iv) Los titulares de las Participaciones Prefegsr@erie Il no tendran otro derecho a participar
en los beneficios del Emisor y del Garante quessiablecidos en el presente Folleto.

4.9.2 Plazo valido en el que se pueden reclamar la Remuaeion
La accion para reclamar el abono de la Remunerat@g$engada en un Periodo de Devengo
concreto prescribe a los cinco afios contados destia siguiente a la fecha de pago de dicho
Periodo de Devengo.
El servicio financiero de la Emision, en lo quepexta al pago de la Remuneracion, del Precio

de Amortizacion y de la Cuota de Liquidacién deRasticipaciones Preferentes Serie Il, sera
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atendido por el Agente de Pagos (tal y como esteepio se define mas adelante) quien, ya
realice el pago correspondiente el Emisor o, ededecto, el Garante, recibird la cantidad que
corresponda por tal concepto para su distribucittneelos titulares de las Participaciones
Preferentes Serie II.

4.10 Descripcion del subyacente e informacion histéricdel mismo
No aplicable.

4.11 Descripcion de cualquier episodio de distorsion dmercado del subyacente
No aplicable.

4.11.1 Normas de ajuste del subyacente
No aplicable.

4.12 Agente de Calculo.

El Agente de Calculo serd& CAJA MADRID, con dommilsocial en Madrid, Plaza de
Celenque, nimero dos.

4.13 Precio de amortizacidn y disposiciones relativas akncimiento de los valores
4.13.1 Precio de amortizacion

Cada Participacion Preferente Serie Il objeto derémente Emision concede a su titular, en el
supuesto de amortizacién total, derecho a pergibjprecio de amortizacion que consistira en
su valor nominal. Adicionalmente, en su caso, jura el citado importe, se satisfara un
importe igual a la Remuneracion devengada hadecha establecida para la amortizacion y
no satisfecha. A los efectos oportunos, la sumantleas cantidades se denomindtéetio de
Amortizacion”.

4.13.2 Fechay modalidades de amortizacién

Las Participaciones Preferentes Serie Il se emitertiempo indefinido. Sin embargo, podran
amortizarse total o parcialmente, a voluntad deisBn(y no a solicitud de los inversores), con
autorizacién previa del Banco de Espafa y del Gayam cualquier momento a partir de que
hayan transcurrido cinco afios desde la Fecha denfibedso.

En el caso de amortizacion de un numero inferidotal de Participaciones Preferentes Serie
Il en circulacion o amortizacion parcial, ésta ealizara mediante una reduccién proporcional
del valor nominal de cada una de las Participasidheferentes Serie |l, de tal forma que
todos los titulares de Participaciones Preferedggi Il reciban el mismo trato.

La decisién de amortizacion debera ser notificada,caracter irrevocable, por el Emisor a los

titulares de las Participaciones Preferentes Skden una antelacion de entre 30 y 60 dias
naturales respecto de la fecha sefalada para ldizao@n.
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Dicha decision se comunicara como hecho releval@eCchiMV y mediante la publicacién del
correspondiente anuncio en el Boletin de Cotizad®AIAF Mercado de Renta Fija asi como
en un periédico de amplia difusion nacional.

El Emisor abonara al Agente de Pagos, para suibdistbn a los titulares de las
Participaciones Preferentes Serie Il que figurenosrmregistros contables de Iberclear y sus
Entidades Participantes, el Precio de Amortizacién.

El pago del Precio de Amortizacién se halla garanith por CAJA MADRID, en los términos
que se indican en la Seccion IV de este Folletogi@a).

No se requiere autorizacion de los titulares ddidfaaciones Preferentes Serie Il para la
amortizacion de las mismas.

Una vez se haya notificado la amortizacion a logaties de Participaciones Preferentes Serie
Il, y se hayan depositado los fondos corresponelersie extinguiran todos los derechos de los
titulares de las Participaciones Preferentes Skriestinadas a ser amortizadas, excepto el
derecho de los mismos a percibir el Precio de Amamitn, y tales Participaciones Preferentes
Serie Il dejaran de estar en circulacion.

4.13.3 Adquisicion por entidades del Grupo CAJA MADRID

La adquisicion por el Emisor, el Garante o cualquide sus Filiales o entidades sujetas a su
control, de Participaciones Preferentes Serie Bimulacion, se realizara de conformidad con

lo dispuesto en la legislacion aplicable. En todsog los valores asi adquiridos se deduciran de
los recursos propios del Garante de acuerdo cesthblecido en el apartado 1 de la Norma
Novena de la Circular de Banco de Espaina 3/20032 @k mayo.

En el supuesto de que la calificacién como recypsogios fuera denegada, la adquisicion por
el Emisor, el Garante o cualquiera de sus filidiedas Participaciones Preferentes Serie Il en
circulacion y, en su caso, su posterior amortizacs@ sujetara a lo dispuesto en la legislacion
aplicable.

4.14 Indicacion del rendimiento para el inversor y métoe de célculo

El rendimiento efectivo de las Participaciones éhaites Serie Il para los inversores estara en
funcion del vencimiento de la Emisién, en su casde la evolucion del tipo de referencia
anteriormente indicado. Suponiendo que se produgramortizacion de la Emision en la
Fecha de Pago de la Remuneracion que coincidal quingo aniversario de la Emision (7 de
julio de 2014), y asumiendo un tipo de Remuneradigta Emision del 7% durante los cinco
primeros, dicho rendimiento efectivo anual (TIR)izelel 7,19%.

Los inversores deberan tener en cuenta la facdehdEmisor de proceder a la amortizacion
total de las Participaciones Preferentes objetestle Emisidn una vez transcurridos cinco (5)
afos desde la Fecha de Desembolso, previa auidrizdel Banco de Espafia y del Garante,
segun se refiere en el Apartado 4.13 anterior.
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4.15 Representacion de los tenedores de los valores

Para la presente emision no se constituird un chitwlide tenedores de Participaciones
Preferentes Serie Il.

Las Asambleas Generales de Participes convocad& Bmisor se regiran por las siguientes
reglas. En particular el Emisor serd quien detegreiugar de reunién de la Asamblea y orden
del dia.

La Asamblea General de Participes quedara validenoemstituida, en primera convocatoria,
cuando los titulares de las participaciones prafess presentes o representados, representen al
menos la cuarta parte de las cuotas de liquidad®ras participaciones preferentes en
circulacion con derecho a voto. En segunda congdeasera valida la reunion de la Asamblea
cualquiera que sea el importe de las cuotas de#iqidn de las participaciones preferentes
concurrente a la misma.

Toda Asamblea General de Participes debera seocad& mediante anuncio publicado en el
Boletin Oficial del Registro Mercantil y en un pitico de amplia difusién nacional en
Espafia, por lo menos quince dias antes de la figalda para su celebracion. El anuncio
expresara la fecha, en su caso de la segunda @iaria¢ por lo menos veinticuatro horas
después de la primera.

Podran asistir a la Asamblea General de Participsstitulares de las participaciones
preferentes que las tuvieren inscritas a su nomirel correspondiente registro contable con
cinco dias de antelacion a aquel en que haya dbraete la Asamblea.

Todo titular de Participaciones Preferentes qu@aetierecho de asistencia podrd hacerse
representar en la Asamblea General de Participest@persona. La representacion debera
conferirse por escrito y con caracter especial pada Asamblea, en los términos y con el
alcance establecido en la Ley de Sociedades Anéniraga la Junta General de Accionistas.
Este dltimo requisito no sera necesario cuandemiesentante sea conyuge, ascendiente o
descendientes del representado, ni tampoco cuands astente poder general conferido en
escritura publica con facultades para administdo £l patrimonio que al representado tuviere
en territorio nacional. La representacion es siem@vocable. La asistencia personal del
representado a la Asamblea tendra valor de revataci

Actuardn de Presidente y Secretario de las Asantpéenes ocupen dichos cargos en el
Consejo de Administracion. Constituida la Asambseaprecedera a la ratificacion de los
cargos, para lo que seré necesaria la aprobacifos didulares de participaciones preferentes
existentes que representen la mayoria de las cdetégpuidacion de las mismas.

En su defecto, ocuparan tales cargos los tituldeeBarticipaciones Preferentes que elijan los
asistentes a la reunion, para lo que serd necekari@probacion de los titulares de
Participaciones Preferentes existentes que repegskEnmayoria de las cuotas de liquidaciones
presentes o representadas.

Los acuerdos de la Asamblea se adoptaran por Igeriaa previstas en el apartado 4.8.2
anterior.
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El Acta de la Asamblea serd aprobada por la prApanblea, para lo que sera necesaria la
aprobacion de los titulares de ParticipacionesePeates existentes que representen la mayoria
de las cuotas de liquidacion presentes o repratasitaera redactada por el Secretario con el
visto bueno del Presidente.

4.16 Fiscalidad de los valores

Se facilita a continuacion una descripcion genatalacuerdo con la legislacion espafiola en
vigor a la fecha del presente, del régimen fisptitable a la adquisicion, titularidad y, en su
caso, posterior transmision de las Participaciohexferentes a que se refiere la presente
emision.

El presente analisis no explicita todas las posiblEnsecuencias fiscales de las mencionadas
operaciones ni el régimen aplicable a todas lasgoaias de inversores, algunos de los cuales
(como por ejemplo las entidades financieras o fiéisl@des en régimen de atribucion de rentas)
pueden estar sujetos a normas especiales. Asimisimaresente analisis tampoco tiene en
cuenta los regimenes tributarios forales en vigoloe Territorios Historicos del Pais Vasco y
en la Comunidad Foral de Navarra, ni la normatipeolada por las distintas Comunidades
Autébnomas que, respecto de determinados impugstdsia ser de aplicacion a determinados
inversores. Por tanto, se aconseja a los inverspresonsulten con sus abogados o asesores
fiscales, quienes les podran prestar un asesormmigersonalizado a la vista de sus
circunstancias particulares. Del mismo modo, logrisores habran de tener en cuenta los
cambios que la legislacién vigente en este momergos criterios de interpretacién pudieran
sufrir en el futuro.

4.16.1 Imposicion Indirecta en la adquisicion y transmisién de las Participaciones
Preferentes

La adquisicién y, en su caso, la posterior trangmisle las Participaciones Preferentes esta
exenta del Impuesto sobre Transmisiones PatrinemiagDnerosas y Actos Juridicos
Documentada y del Impuesto sobre el Valor Afiadéiolos términos expuestos en el articulo
108 de la LMV y concordantes de las leyes regukmide los impuestos citados.

4.16.2 Imposicion Directa sobre las rentas derivadas de lditularidad, transmision,
amortizacion o reembolso de las Participaciones Plierentes

A. Inversores personas fisicas y juridicas residenfiscales en Espafia
A.l.Impuesto sobre la renta de las Personas Fisiedsipuesto sobre Sociedades

La informacion contenida en esta seccion se batarermativa vigente en la fecha de revision
del presente Folleto: la Ley 35/2006, de 28 de embire del Impuesto sobre la Renta de las
Personas Fisicas, y por el Real Decreto Legislati2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba
el texto refundido de la Ley del Impuesto sobrei&tades, asi como sus reglamentos de
desarrollo aprobados por el Real Decreto 439/2@@7,30 de marzo y el Real Decreto
1777/2004, de 30 de julio, respectivamente.

En particular, por lo que respecta al Impuesto esdarRenta de las Personas Fisicas y al

Impuesto sobre Sociedades, el importe de los cspgre la diferencia entre el valor de
suscripcién o adquisicion del activo y su valor wansmision o reembolso tendran la
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consideracion de rendimiento del capital mobiliabichas rentas deberan ser integradas en la
base imponible del ahorro del Impuesto sobre lade® las Personas Fisicas.

Asimismo, de acuerdo con lo establecido en el dai@4 y siguientes del Reglamento del
Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisiaadaalm por el Real Decreto 439/2007, de 30
de marzo y el articulo 58 y siguientes del Reglameée!l Impuesto sobre Sociedades aprobado
por el Real Decreto 1777/2004 de 30 de julio, malimientos del capital mobiliario obtenidos
de las Participaciones Preferentes quedaran swateiencion a un tipo actual del 18% (o del
tipo vigente en cada momento) Por consiguient@é@®s de cupones y/o la diferencia entre el
valor de suscripcion o adquisicion del titulo yvalor de transmisién o reembolso debera ser
sometida a retencion al tipo vigente en cada mameatdtualmente un 18%, por parte del
Emisor o la entidad financiera encargada de laamp@n o, en su caso, por el fedatario publico
gue obligatoriamente intervenga en la operacion.

Excepcién a la obligacién de retener para personagdicas

No obstante el régimen general expuesto en elfpaarderior, el articulo 59 q) del Reglamento
del Impuesto de Sociedades, establece, para |asoees posteriores al 1 de enero de 1999, la
exencidn de retencién para las rentas obtenidagpgmonas juridicas residentes en Espafa,
cuando procedan de activos financieros que cumiplarcondiciones de estar representados
mediante anotaciones en cuenta y estar negociadas mercado secundario oficial de valores
espafiol. En estos casos, la excepcion a la oldigals practicar retencion se aplicara tanto con
ocasiéon del pago del cupén como, en su caso, ssbrendimiento del capital mobiliario
positivo que pudiera ponerse de manifiesto coni@cade la transmision o reembolso de los
valores.

Excepcién a la obligacién de retener para persorigsscas

Por otra parte, el articulo 75.3 e) del Reglamelgiolmpuesto sobre la Renta de las Personas
Fisicas, establece la exencion de retencion parardatas obtenidas por personas fisicas
residentes en Espafia derivadas de la transmisiéeembolso de activos financieros con
rendimiento explicito, siempre que estén repregestanediante anotaciones en cuenta y se
negocien en un mercado secundario oficial de velespafol. No obstante, quedara sujeta a
retencion la parte del precio que equivalga al nupdrrido en las transmisiones de activos
efectuadas dentro de los treinta dias inmediatamanteriores al vencimiento del cupdn,
cuando el adquirente sea una persona o entidadsigente en territorio espafol o sea sujeto
pasivo del Impuesto sobre Sociedades, y los reedios explicitos derivados de los valores
transmitidos estén exceptuados de la obligacidrretiener en relacidbn con el adquirente
(articulo 75.3 e) del Reglamento del Impuesto stdbRenta de las Personas Fisicas).

A.2. Impuesto sobre el Patrimonio

Con fecha 25 de diciembre de 2008 se ha publicadel &oletin Oficial del Estado la Ley
4/2008, de 23 de diciembre, por la que se suprirgeagamen del Impuesto del Patrimonio, se
generaliza el sistema de devolucion mensual emmplésto sobre el Valor Afadido, y se
introducen otras modificaciones en la normativautaria. Esta norma introduce en la Ley
19/1991, una bonificacion del 100% en la cuotagiatey elimina la obligacion de declarar con
efectos a partir del 1 de enero de 2008.

En todo caso las personas juridicas no estan sw@kbmpuesto sobre el Patrimonio.
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A.3. Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

De conformidad con la Ley 29/1987, de 18 de dicimmidel Impuesto sobre Sucesiones y
Donaciones (ISD), las adquisiciones a titulo lueoapor personas fisicas estan sujetas al ISD
en los términos previstos por la normativa de déstpuesto. En algunas Comunidades

Auténomas se han regulado normas especiales queénprdeterminadas exenciones o

reducciones, por lo que deberian ser consultadasl Easo de transmision gratuita a favor de
un sujeto pasivo del Impuesto sobre Sociedadesnta obtenida tributa conforme a las normas
del Impuesto sobre Sociedades, no siendo apliehlD.

B. Inversores no residentes en Espafa

Tal y como ha sido confirmado por la Administracitiibutaria en contestacién vinculante de
la Direccién General de Tributos (DGT) de fechaefabrero de 2005, a estas emisiones le sera
de aplicacion lo dispuesto por la Disposicion Aalicl Segunda de la Ley 13/1985, segun la
redaccién dada por la Disposicion Adicional Teraeda Ley 19/2003, sera de aplicacion a las
emisiones de cualquiera instrumentos de deudap ®inson emitidos directamente por una
entidad de crédito como si se realiza a travésddilial, siempre que se cumplan los restantes
requisitos exigidos relativos fundamentalmente & tps valores coticen en un mercado
secundario organizado.

Por consiguiente, de acuerdo con el tenor de dichgestacion, el citado régimen fiscal sera de
aplicacién a las emisiones cotizadas que se reabteamparo de este Folleto. La citada
Disposicion Adicional Segunda de la Ley 13/1985,sanredaccion dada por la Disposicion
Adicional Tercera de la Ley 19/2003, dispone que flentas derivadas de las emisiones
amparadas por la misma, obtenidas por personasdades no residentes en territorio espafiol
que actien en él sin la mediacibn de un estableotmi permanente, estardn exentas del
Impuesto sobre la Renta de No Residentes en losonidérminos establecidos para los
rendimientos derivados de la Deuda Publica entiglido 14.d) del Texto Refundido de la Ley
del Impuesto sobre la Renta de No Residentes. tadiaiprecepto, modificado por el Real
Decreto-Ley 2/2008 de 21 de abril, de medidas griiso a la actividad econémica, prevé que,
en el supuesto de que los tenedores sean perssinas b juridicas no residentes en Espafia los
rendimientos derivados de estos titulos, tantomiqulen del cobro de cupdn como si proceden
de la transmision o reembolso de los valores est@ntos de tributacion en Espafia.

Para hacer efectiva la exencién anteriormente ii@ses necesario cumplir con la obligacién de
suministro de informacién, de acuerdo con lo dispugor el articulo 44 del Real Decreto
1065/2007, de 27 de julio, por el que se apruelieglamento General de las actuaciones y los
procedimientos de gestion e inspeccion tributani yesarrollo de las normas comunes de los
procedimientos de aplicacion de los tributos.

De acuerdo con la modificacion de la Ley 13/198boufucida por la Ley 4/2008, de 23 de
diciembre, por la que se suprime el gravamen delésto sobre el Patrimonio, se generaliza el
sistema de devolucién mensual en el Impuesto selbvalor Afadido, y se introducen otras
modificaciones en la normativa tributaria, soloséxd obligacion de facilitar la informacion
relativa a los contribuyentes del Impuesto sobfiedata de las Persona Fisicas, sujetos pasivos
del Impuesto sobre Sociedades y contribuyentetgmiesto sobre la Renta de No Residentes
gue obtengan las rentas mediante establecimiemuapente situado en territorio espafiol.
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No obstante, en la actualidad, en tanto no se leveabo la revisién de las normas

procedimentales para desarrollar lo previsto drela4/2008, seguira resultando de aplicacion
el procedimiento de suministro de informacién y dereditacion de los tenedores de

participaciones preferentes que se venia aplicandoanterioridad a la aprobacién de la Ley

4/2008, tal y como ha dispuesto la Direccion Gdragalributos en las consultas evacuadas de
fecha 20 de enero de 2009 (n° de referencia VOOA7v®078-09).

En el caso de que la obligacion de suministro éErimacion no se lleve a cabo correctamente
por parte del inversor obligado a ello, el emisiehera aplicar una retencion del 18% sobre los
rendimientos que abone. En el supuesto de suse$pim residentes que operen en Espafia con
establecimiento permanente se les aplicard a sfelebrégimen de retenciones, los criterios
establecidos anteriormente para las personasqgasidesidentes.

B.1. Impuesto sobre el Patrimonio

Con fecha 25 de diciembre de 2008 se ha publicadel @oletin Oficial del Estado la Ley
4/2008, de 23 de diciembre, por la que se suprirgeagamen del Impuesto del Patrimonio, se
generaliza el sistema de devolucion mensual emmplésto sobre el Valor Afadido, y se
introducen otras modificaciones en la normativautdria. Esta norma introduce en la Ley
19/1991, una bonificacion del 100% en la cuotagiatey elimina la obligacion de declarar con
efectos a partir del 1 de enero de 2008.

En todo caso las personas juridicas no estan sw@kbmpuesto sobre el Patrimonio.
B. 2. Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

Las adquisiciones a titulo lucrativo por persorigisds no residentes en Espafia, cualquiera que
sea el estado de residencia del transmitente aestajetas al ISD cuando la adquisicion lo sea
de bienes situados en territorio espafiol o de Hesegue puedan ejercitarse en ese territorio. En
general, el gravamen por ISD de las adquisiciorasodresidentes sujetas al impuesto se realiza
de la misma forma que para los residentes, todosall perjuicio de los Convenios para evitar
la Doble Imposicion que pudieran resultar aplicable

Las sociedades no residentes en Espafia no soosspgestivos de este impuesto y las rentas que
obtengan por adquisiciones a titulo lucrativo trésan generalmente de acuerdo con las normas
del IRNR, sin perjuicio de lo previsto en los Comes para evitar la Doble Imposicién que
pudieran resultar aplicables.

C. Obligaciones de informacion

A estas emisiones les son de aplicacion los remieartos de informacion sobre la identidad,
residencia y titulos poseidos por parte del beiagiic efectivo de los rendimientos de las
Participaciones Preferentes, conforme a la Disfiosiddicional Segunda de la Ley 13/1985,
segun la redaccion dada por la Disposicion Adidiohercera de la Ley 19/2003 y la
Disposicion Final Segunda de la Ley 4/2008.

Asimismo, a estas emisiones les es de aplicacidispuesto por el articulo 44 del Real Decreto
1065/2007, de 27 de julio, por el que se apruelireglamento General de las actuaciones y los
procedimientos de gestion e inspeccion tributarike ylesarrollo de las normas comunes de los
procedimientos de aplicacion de los tributos.
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No obstante, en la actualidad, en tanto no se leveabo la revisién de las normas
procedimentales para desarrollar lo previsto drela4/2008, seguira resultando de aplicacion
el procedimiento de suministro de informacién y dereditacion de los tenedores de
participaciones preferentes que se venia aplicandoanterioridad a la aprobacién de la Ley
4/2008, tal y como ha dispuesto la Direccion Gdragalributos en las consultas evacuadas de
fecha 20 de enero de 2009 (n° de referencia VOOA7v®078-09).

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

La presente emision se realiza conforme al acuéedia Comision Ejecutiva del Consejo de
Administracion del Garante adoptado en sesion cadiegbel 27 de abril de 2009 y a los
acuerdos adoptados por la Junta General de Actasnde CAJA MADRID FINANCE
PREFERRED, S.A. el 30 de abril de 2009 y del Candej Administracion del Emisor de esa
misma fecha.

4.18 Fecha de emision

La fecha de emision de las Participaciones PretieseBerie |l sera el 7 de julio de 2009, que
coincidira con la Fecha de Desembolso.

4.19 Restricciones a la libre transmisibilidad de los viares

No existen restricciones a la libre transmisibilidie las Participaciones Preferentes Serie .
La transmision del derecho de cada inversor s@wdPhrticipaciones Preferentes Serie Il se
instrumentard mediante la pertinente transferecmmable en los registros de Iberclear y sus
Entidades Participantes.

5. CLAUSULAS Y CONDICIONES DE LA OFERTA

5.1 Condiciones, estadisticas de la oferta, calendarfwevisto y procedimiento para la
suscripcion de la oferta

5.1.1 Condiciones a las que esté sujeta la oferta
La Emisién no esta sujeta a ninguna condicion.
5.1.2 Importe de la oferta

El importe total de la Emisién ser4d de mil quingantmillones (1.500.000.000) de euros,
ampliable hasta un maximo de tres mil millones@3.000.000) de euros. El nimero de valores
objeto de la presente Emision es de quince mill¢h&$900.000) ampliables hasta un maximo
de treinta millones (30.000.000) de Participacidreferentes Serie Il. El importe definitivo de
la Emision quedard fijado, una vez finalizado efidt® de Suscripcion, por el importe
efectivamente suscrito. Todas las Participaciomefefentes Serie Il que se ofrecen pertenecen
a la misma clase y serie. La ampliacion de la Emiserd comunicada a la CNMV como hecho
relevante.
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5.1.3  Periodo de suscripcion. Suscripcion incompleta

La suscripcion de las Participaciones Preferentege 31 se iniciar4 a las 8:30 horas del dia
siguiente a la verificacion del presente Folletdee@NMYV Yy finalizara el dia 1 de julio de 2009
a las 14:30 horas, (en adelantefiodo de Suscripcion Ordinarig. Se hace constar que,
aquellos inversores que suscriban las Participasi®ireferentes mediante el procedimiento de
canje descrito en el apartado 5.1.4 siguiente ehirécio del Periodo de Suscripcién Ordinario
y el 17 de junio de 2009, (en adelante Réfiodo de Suscripcion Preferent§ gozaran de
preferencia en la adjudicacion, tal y como se meéic el apartado 5.1.5 siguiente.

Durante el periodo de Suscripcion Preferente servaga de la Emision un importe de
1.140.000.000 de euros para aquellos inversores dpseen suscribir Participaciones
Preferentes Serie Il mediante su canje por Paatedpes Preferentes Serie | del Emisor. Al
procedimiento de suscripcion por desembolso desamias adelante se le asignaran,
inicialmente, 360.000.000 de euros.

El Periodo de Suscripcion Ordinario se podra darcpacluido, habida cuenta que las Ordenes
de Suscripcion se atenderan por orden cronolégiccel momento en el que se suscriban la
totalidad de las Participaciones Preferentes Skdestinadas a su colocacién mediante este
procedimiento, salvo que se ampliara el importlademision.

Si durante el Periodo de Suscripcion Preferenteabieran Ordenes de Suscripcién mediante
el procedimiento de suscripcion por desembolso pasribir en su totalidad el importe
destinado a dicho procedimiento no se aceptaran @rdenes de Suscripcion hasta la
finalizacion, en su caso, del Periodo de Suscnipééeferente, salvo que se incrementase el
numero de Participaciones Preferentes Serie lhdenision mediante la ampliacion tal y como
se contempla en el apartado 5.1.2 anterior.

Si al cierre del Periodo de Suscripcion Preferamiese hubiesen suscrito la totalidad de
Participaciones Preferentes Serie Il reservadasakdimiento de canje, dichas Participaciones
Preferentes Serie Il podran suscribirse mediantalquiera de los dos procedimientos
establecidos en el apartado 5.1.4 siguiente, $i, B@s inversores que opten por suscribir
mediante canje no tendran preferencia en la adjaidia.

El Periodo de Suscripcion Preferente se podra dafipalizado, si se hubieran presentado
Ordenes de Suscripcion, mediante el procedimieatoashje, por un nimero igual al nimero
total de Participaciones Preferentes Serie | eouleiciéon del Emisor (es decir 11.400.000
Participaciones Preferentes Serie I).

Cualquiera de dichas circunstancias sera comuniaadaCNMV. El adelanto del cierre de
alguno de los Periodos de Suscripcidn no impliehedelanto del cierre del otro periodo.

Se prevé expresamente la posibilidad de suscripoc@mpleta de la Emision, en cuyo caso el
importe de la Emisién quedara reducido al impofeeteramente suscrito. Si al término del

Periodo de Suscripcién no se hubiese producidoliacacion total, el Emisor reducira el

importe de la Emision a la cifra colocada declacaledsuscripcion incompleta de la Emision.
Esta decision ser4 comunicada a la CNMV.

Las Ordenes de Suscripcion son irrevocables, salos siguientes casos, (i) si la calificacion
definitiva emitida por la agencia de rating refarigh el presente documento, modificara a la
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baja la calificacion preliminar otorgada con cagégprevio a la verificacion del presente

Folleto, (ii) en el caso de que cualquiera de tgmaias de calificacion crediticia que califican

al Garante rebajasen la calificacion crediticitifg) del Garante o de cualquier otra emision

del Emisor, del Garante o que cuente con garamtfisgGdrante, de naturaleza analoga a la
Emisién, durante el periodo de suscripcion. En s&opuestos, se abrirA un periodo de
revocacion a favor de los inversores de dos dib#elsda contar desde la publicacion por el

Emisor de un suplemento a la presente Nota de &alovmunicando el descenso emnatihg

de la Emision, del Garante o de cualquier otraiémidel Emisor, del Garante o que cuente con
garantia del Garante de naturaleza analoga a laid&miEn dicho periodo de revocacion, los

inversores que asi lo deseen, podran revocar lden®s de Suscripcion presentadas en el
periodo de suscripcion. Aguellos inversores quafaroe a lo previsto en el apartado 5.1.4

siguiente, hayan suscrito las Participaciones Ryefes Serie Il mediante el canje de

Participaciones Preferentes Serie | y revoquerOsdenes de Suscripcion, revocaran asimismo,
automaticamente, las 6rdenes de canje de lasipacianes Preferentes Serie I.

El Emisor remitird copia de la calificacion definit a la CNMV. En el supuesto de que se
modificara a la baja la calificacién preliminarse produjese cualquiera de los otros supuestos
descritos en el parrafo anterior se notificara €NMV la apertura y el cierre del periodo de
revocaciones.

5.1.4  Lugary forma de tramitar la suscripcion

La suscripcidon de las Participaciones Preferentzie 3l se realizara, de lunes a viernes, en
cualquiera de las oficinas de las entidades cotwead CAJA MADRID y ALTAE BANCO
S.A. (en adelante, conjuntamente, las “Entidaddsdadoras” y cada una individualmente la
“Entidad Colocadora”) en horario de oficina.

La formulacion, recepcion y tramitacion de las @etede Suscripcion, se ajustara al siguiente
procedimiento:

a) Suscripciéon con desembolso:

Las Ordenes de Suscripcion son irrevocables, saivios casos descritos en el apartado 5.1.3
anterior. Los inversores que deseen suscribir djzatiiones Preferentes Serie Il podran
formular, durante el Periodo de Suscripcion Ordmadrdenes de Suscripcion que deberan ser
otorgadas por escrito y/o impresa mecanicameniemadas por el inversor interesado en el
correspondiente impreso que la Entidad Colocadetmerm facilitarle y del que se entregara
copia al cliente. No se aceptara ninguna ordennqueosea todos los datos identificativos del
peticionario que vengan exigidos por la legislacidgente para este tipo de operaciones
(nombre y apellidos o denominacién social, dondcilNIF, CIF o nimero de tarjeta de
residencia tratdndose de extranjeros con resideci&spafia o, en caso de tratarse de no
residentes en Espafia que no dispongan de NIF, nlteepasaporte y nacionalidad). En las
Ordenes de Suscripcion formuladas por menores at @dualesquiera otras personas privadas
de su capacidad de obrar deberd recogerse asirals\tb de su representante legal.

La oficina ante la que se formule la Orden de Spsidn deberd poner a disposicion del

peticionario el Folleto y el Resumen explicativoeqguecoge la informacién relevante de la

Emision, el cual debera ser firmado por el invers@ntregado a la Entidad Colocadora. La
Entidad Colocadora entregaré al inversor copiaR#sfumen asi como copia de la Orden de
Suscripcion realizada.
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Las Ordenes de Suscripcion deberan reflejar el rainhe Participaciones Preferentes Serie |I
que desea suscribir el peticionario, que debergabkarenos, 1 Participacion Preferente Serie
y el importe en euros que se desea invertir qustrmara mediante la firma de la Orden de
Suscripcion realizada.

No existe un limite méximo para el numero de Piadiones Preferentes Serie Il que se desee
invertir. La oficina ante la que se formule la Qrdde Suscripcién podra rechazar aquellas
Ordenes que no estén debidamente cumplimentadasnas aquellas 6rdenes que no cumplan
cualquiera de los requisitos exigidos por los pdouoeentos internos establecidos por las
Entidades Colocadoras en virtud de lo estableciddaeley del Mercado de Valores y su
normativa de desarrollo para la adquisicion de yetws complejos, dentro de los cuales se
encuadran las Participaciones Preferentes Serid.dl.aplicacion de dichas politicas y
procedimientos supone lo siguiente:

El Emisor ha clasificado las Participaciones Pefees Serie Il como producto complejo. De
acuerdo con dicha clasificacion las oficinas coteroridad a la contratacion evaluaran si el
producto ofrecido es adecuado para el peticionseigin su conocimiento y experiencia,
mediante la cumplimentacion del test de convergerasimismo y en el supuesto de que el
cliente contrate Participaciones Preferentes SHrieomo consecuencia del servicio de
asesoramiento financiero, la oficina también peglidiente que realice el test de idoneidad.

La oficina ante la que se formule la Orden de $psién podra rechazar aquellas Ordenes que
no estén debidamente cumplimentadas, asi como lagupkticiones que no cumplan
cualesquiera de los requisitos exigidos en virtadadestablecido en la Ley del Mercado de
Valores y su normativa de desarrollo.

Serd necesario tener abierta cuenta de valores gfaidivo en alguna de las Entidades
Colocadoras. Si para la suscripcién de los valéwese precisa la apertura de algun tipo de
cuenta en dichas oficinas, ésta sera libre de gg@sta el suscriptor, al igual que el cierre de
dichas cuentas. No obstante respecto a los gaséosegderiven del mantenimiento de dichas
cuentas las Entidades Colocadoras podran aplisacdmisiones que tenga previstas en sus
cuadros de tarifas.

Las Entidades Colocadoras podran exigir a los ipetitios una provision de fondos para

asegurar el pago del importe de las suscripciobes. fondos serdn remunerados por las
Entidades Colocadoras a un tipo de interés nonidehl5% anual. Los citados intereses se
devengaran desde el primer dia del depédsito hastBetha de Desembolso, o hasta la
devolucion de la provision de fondos en el casogde el inversor revocase su Orden de
Suscripcion de conformidad con lo establecido espaltado 5.1. 3 anterior. En el supuesto de
gue dicha provisién de fondos hubiera de ser dejue$ta se realizara libre de cualquier gasto
0 comision, con fecha valor no mas tarde del dfal lpsterior al del cierre del Periodo de

Suscripcion.

Si por causas imputables a las Entidades Colocadergrodujera un retraso en la devolucion
de la provision de fondos correspondiente, debleoaa intereses de demora al tipo de interés
legal vigente, que se devengara desde la fechaehubiera debido efectuarse hasta el dia de
su devolucion efectiva.

Las Ordenes de Suscripcion no podran ser cursaléfériicamente ni por Internet.
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b) Suscripcion mediante canje de Participacionesféhentes Serie | del Emisor

Cualquier titular de Participaciones PreferenteseSke del Emisor, durante el Periodo de
Suscripcion Preferente y durante el Periodo derfpesén Ordinario, podra presentar érdenes
de canje de cuantas Participaciones Preferentde $esea titular y desee canjear por
Participaciones Preferentes Serie Il en las oficitha las Entidades Colocadoras. Las Ordenes
de Suscripcion son irrevocables, salvo en los cdessritos en el apartado 5.1.3 anterior.

Aquellos inversores que deseen suscribir Particpas Preferentes Serie 1| mediante el canje
de Participaciones Preferentes Serie | descritl presente apartado deberan de indicarlo en la
Orden de Suscripcién y les serd de aplicacionaqatimiento descrito en el apartado 5.1.4.a)
anterior, con las siguientes especialidades:

(1) La orden de canje de Participaciones Preferentés Senplicara automaticamente la
Orden de Suscripcion de un numero igual de Pastitgmes Preferentes Serie Il por
parte del inversor y la transmision al Emisor dePRarticipaciones Preferentes Serie |
objeto del canje.

(i) Aquellos inversores que estén interesados en caPgticipaciones Preferentes Serie
| del Emisor por Patrticipaciones Preferentes Sédeberan de tener depositadas en
alguna de las Entidades Colocadoras las ParticipasiPreferentes Serie | que deseen
canjear.

(iii) Una vez presentada la orden de canje, la Entidémt&aoras bloqueara el nimero de
Participaciones Preferentes Serie | necesariasapamder al canje. Cada Participaciéon
Preferente Serie | se canjeard en la Fecha de Detmpor una Participacion
Preferente Serie Il.

(iv) La Entidad Colocadora no exigira a los peticiormnma provisién de fondos para
asegurar el pago del importe de las suscripciones.

(v) Lo previsto en el presente apartado se entiendeesjuicio de la facultad de cualquier
inversor de formular Ordenes de Suscripcion mediaaet procedimiento de
suscripcién mediante desembolso, si bien, sin preééa en la adjudicacion.

Sin perjuicio de lo anterior, los inversores podséguir presentando Ordenes de Suscripcion
mediante el procedimiento de canje una vez finddizsl Periodo de Suscripcion Preferente, si
bien, desde dicha fecha, no gozaran de preferendmadjudicacién.

5.1.5  Adjudicacion de Ordenes de Suscripcion

Las Ordenes de Suscripcion se adjudicaran confalsiguiente procedimiento:

Adjudicacion Preferente: Durante el Periodo de Spsion Preferente se reservaran, del total
de Participaciones Preferentes Serie Il que compéadEmision, 11.400.000 Participaciones
Preferentes Serie Il destinadas a los titulareBat&cipaciones Preferentes Serie | del Emisor

que deseen canjearlas por Participaciones Prefereéderie Il y que se adjudicaran en su
totalidad.
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Adjudicacion Ordinaria: Durante el Periodo de Sipeidn Preferente se destinarén,
inicialmente, al procedimiento de suscripcion coesainbolso 3.600.000 Participaciones
Preferentes Serie Il. Si a la finalizacion del &doi de Suscripcion Preferente no se hubiesen
suscrito en su totalidad las Participaciones Peafes Serie Il reservadas al procedimiento
mediante canje, las Participaciones Preferentese SBr no suscritas incrementaran
automaticamente el nimero de Participaciones Rrafes Serie Il destinadas al procedimiento
de suscripcion mediante desembolso. Asimismo, cord@ lo establecido en el apartado 5.1.2
se podra ampliar el nimero de Participaciones rreties Serie Il destinadas a la adjudicacion
mediante la ampliacion de la Emision.

Las Entidades Colocadoras ordenaran la informac@mespondiente cronolégicamente por
fecha y hora.

Las distintas oficinas de las Entidades Colocadestén conectadas en tiempo real a efectos de
cumplir con el procesamiento cronologico de laseQed de Suscripcion.

La Adjudicacion Ordinaria se realizara por ordesnotdgico.
5.1.6 Desembolso

La Emisidn se podra desembolsar con cargo en ceentadiante el canje de Participaciones
Serie | del Emisor. El desembolso tendra lugar éé julio de 2009 (en adelanteRacha de
Desembols.

Para aquellos inversores que suscriban mediant@radedimiento de suscripcion por
desembolso, éste se producird mediante adeudoceieiiéa de cargo, asociada a una cuenta de
valores, que el suscriptor mantenga con la Ent@zldcadora.

Para aquellos inversores que suscriban la inversiédiante el canje de Participaciones
Preferentes Serie | por Participaciones Prefere@tefe 1l, en la Fecha de Desembolso se
procedera a canjear cada Participacion Preferarie 5de 100 euros de valor nominal con la
que se haya acudido al canje por una Participaiéferentes Serie Il, de 100 euros de valor
nominal, de nueva emision.

Asimismo, a aquellos inversores que hayan deseatdmisiediante el procedimiento de canje,
en esa misma fecha, se les abonara un importe adj@a164384% del valor nominal de cada
Participacion Preferentes Serie | correspondienterhuneracion devengada y no pagada por la
Participacién Preferentes Serie | entre el 17 dmjde 2009, incluido (ultima fecha de pago de
la remuneracién de dichas Participaciones Prefese®erie 1), y el 7 de julio de 2009, excluido,
fecha de canje, menos la retencion legalmentelesida.

CAJA MADRID ha obtenido el consentimiento del Bartm Espafia para proceder al canje de
las Participaciones Preferentes Serie | asi adi@siry para su posterior amortizacion. El canje
de las Participaciones Preferentes Serie | estdidonado a la emision de las Participaciones
Preferentes Serie Il por parte del Emisor.

No se cobrara gasto alguno por la apertura y caciéel de las citadas cuentas de efectivo y de
valores. Se cobraran las comisiones correspondigraea cada tipo de cuenta, en concepto de
mantenimiento de la misma. Dichas comisiones sedpodonsultar por cualquier inversor en

las correspondientes tarifas de gastos y comisimpescutibles, que estan obligadas a publicar
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las entidades sujetas a supervision del Banco pafasy la CNMV. Copia de dichas tarifas se
pueden consultar en los organismos supervisoresiomzos y en la propia entidad.

Las Entidades Colocadoras ingresaran en eurosperienintegro de las suscripciones mediante
ingreso en la cuenta que designe el Emisor alaefect

5.2 Plan de colocacion y adjudicacion
5.2.1 Categorias de inversores a los que se ofertan ladares.

La Emision va dirigida a todo tipo de inversore® qumplan con los perfiles y requisitos

exigidos por los mecanismos y procedimientos imerestablecidos por las Entidades

Colocadoras en virtud de lo establecido en la LelyMiercado de Valores y su normativa de

desarrollo para la adquisicion de este tipo de ymtmdy sera colocada a través de la red de
oficinas de las Entidades Colocadoras.

5.2.2 Plazoy forma de entrega de las Participaciones Hexentes

Las Participaciones Preferentes Serie Il estarresentadas mediante anotaciones en cuenta
procediéndose a la inscripcion de las mismas eegitro contable de IBERCLEAR y sus
Entidades Participantes a favor de los suscriptores

Una vez inscritas en el registro contable de IBERGR y de sus Entidades Participantes, los
titulares de las Participaciones Preferentes Setendran derecho a obtener de las Entidades
Participantes los certificados de legitimacion espondientes a dichas Participaciones
Preferentes Serie Il, de conformidad con lo disjues el Real Decreto 116/1992, de 14 de
febrero, sobre Representacion de valores por ntkxlanotaciones en cuenta y compensacion y
liquidacion de operaciones bursatiles. Las Entiddiaticipantes expediran dichos certificados
de legitimacion antes de que concluya el dia tsgpiliente a aquel en que se hayan solicitado
por los suscriptores.

Las peticiones efectuadas en cualquiera de lasnaficde las Entidades Colocadoras se
atenderan por orden cronoldgico respetandosedblestdo en el apartado 5.1.5.

53 Precios

5.3.1 Precio al que se ofertaran los valores o método pmdeterminarlo y gastos para el
suscriptor.

El valor nominal unitario de las ParticipacionesfBrentes es de cien (100) euros. Las
Participaciones Preferentes Serie Il se emitenpailano existiendo prima ni descuento en la
Emision.

La suscripcion de estas Participaciones Prefereédeei® 1l se hace libre de gastos para los
suscriptores, quienes no vendran obligados a eealesembolso alguno por dichos conceptos,
sin perjuicio de los gastos, corretajes y comisiopevistos expresamente en sus folletos de
tarifas que pueden cobrar las Entidades Parti@gadé Iberclear en funcién de operaciones
distintas de la suscripcion de los valores objetesta Nota de Valores.
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54 Colocacion y aseguramiento
5.4.1 Entidades coordinadoras y participantes en la col@cion

Las Entidades Colocadoras de las Participacioneferéntes seran CAJA MADRID y ALTAE
BANCO S.A. En virtud del Contrato de Colocaciomfado por el Emisor y las Entidades
Colocadoras, éstas se comprometen a localizarjgtases para los valores, aunque no incurran
en responsabilidad por no conseguir suscriptoregugala Emisién no esta asegurada. Las
Entidades Colocadoras no cobraran comisién parltecacion de estos valores.

5.4.2  Agente de pagos y entidades depositarias

El Agente de pagos serd Caja Madrid, domicilioalasn la Plaza de Celenque, 2 de Madrid

5.4.3 Entidades aseguradoras y colocadora y procedimientde colocacion
No existen Entidades Aseguradoras en esta emision.

5.4.4  Fecha del acuerdo de aseguramiento

No existe aseguramiento de la Emision.

6. ACUERDOS DE ADMISION A COTIZACION Y NEGOCIACION
6.1  Solicitudes de admision a cotizacion

En virtud del acuerdo adoptado por la Junta Gemraccionistas del Emisor el 30 de abril
de 2009 y del Consejo de Administracion de esa misetha, esta previsto que las
Participaciones Preferentes Serie |l objeto dedgate Folleto coticen en el AIAF Mercado de
Renta Fija.

Para tal efecto, llevara a cabo las correspondiestificitudes, elaborara y presentara todos los
documentos oportunos en los términos que consiereenientes y realizara cuantos actos
sean necesarios para la admision a negociaci@sdeakticipaciones Preferentes Serie |l

El Emisor conoce los requisitos y condiciones iegig para la admision, permanencia y
exclusién de la cotizacién segun la legislacionerntg y los requerimientos de aquella
institucion, que el Emisor se compromete a cumplir.

El Emisor se compromete, respecto de la admisidagaciacion en AIAF Mercado de Renta
Fija, a realizar los tramites que correspondanlaamayor diligencia posible a fin de que la
admision a negociacion de las Participaciones Rneties Serie |l se produzca no mas tarde de
un (1) mes desde la Fecha de Desembolso. En eldmspe no sea posible obtener la
admisién a cotizacién de las Participaciones Peates Serie Il en AIAF Mercado de Renta
Fija en el plazo sefialado anteriormente, el Enisbara publico, expresando los motivos que
determinen dicha imposibilidad mediante un anunmiblicado en al menos un diario de
difusién nacional y la correspondiente comunicac@dia CNMV, sin perjuicio de la posible
responsabilidad contractual del Emisor.
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El Emisor ha designado a Iberclear como entidadrgada de la llevanza del registro contable
de las Participaciones Preferentes Serie Il, erosuggistros el Emisor ha solicitado la
inclusion de la totalidad de las Participacionesfd?entes.

6.2 Mercados regulados en los que estan admitidos a @atcién valores de la misma

clase

Primera Emision de Participaciones Preferentes,

Instrumento Fecha de Denominacién Impqrte ISIN Adm. en
registro nominal Mercados
Participaciones Participaciones
25/11/2004| Preferentes | 1.140.000.000¢ ES0115373005% AIAF
Preferentes .
Serie |
6.3  Agente de Pagos y Entidades Depositarias

El pago de cupones y de principal de las Particpas Preferentes Serie |l descritas en este
Folleto serd atendido por CAJA MADRID, sita en llaZa de Celenque, niumero dos de
Madrid, que dispone de la capacidad para llevaatzo cestas funciones (eAgente de
Pagos).

6.4 Entidades de liquidez

Las Participaciones Preferentes Serie Il de lagmtesEmision cotizardn en AIAF Mercado de
Renta Fija.

Adicionalmente, el Emisor ha formalizado un Comtrde Liquidez con Caja de Ahorros y
Pensiones de Barcelona (“la Caixa”) (Entidad de Liquidez”).

En virtud de dicho contrato, la Entidad de Liquidezcompromete a ofrecer liquidez en el
mercado espafiol a los titulares de Participaci®neferentes Serie Il. En concreto, se obliga a
cotizar precios de compra y venta de las Participas Preferentes Serie Il. Los precios que
cotice la Entidad de Liquidez seran fijados atemdizea las condiciones del mercado existentes
en cada momento teniendo en cuenta la rentabitidath Emision, pudiendo la Entidad de
Liquidez decidir los precios de compra y venta @otice y cambiar ambos cuando lo
considere oportuno; la diferencia entre el preei@oimpra y de venta cotizados por la Entidad
de Liquidez no ser& superior al 10% en término§I& con un maximo de 50 puntos basicos
también en términos de TIR y nunca sera superion 4% en términos de precio. Dichos
precios de compra y venta estaran en funcion dedadiciones de mercado, pudiendo la
Entidad de Liquidez decidir los precios de comprgegta que cotice y cambiarlos cuando lo
considere oportuno.

Los precios cotizados por la Entidad de Liquideaseinculantes para 6rdenes de compra y
venta de Participaciones Preferentes Serie lirppoite de hasta 100.000 euros por operacion.

La Entidad de Liquidez se obliga a difundir diaréante los precios que cotice a través de la

pantalla CAIXAB de Bloomberg y adicionalmente inf@ra via telefénica en el nimero de
teléfono 93 4047754. Adicionalmente, en el supuefto que estuviere exonerada del
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cumplimiento de sus responsabilidades por darsenalgle los supuestos previstos en los
parrafos siguientes, queda igualmente obligada a danocer tanto el acaecimiento de dicha
circunstancia como el cese de la misma a travéssdeedios antes citados.

La Entidad de Liquidez difundird con la periodiadgue los volimenes contratados requieran
y, como minimo, mensualmente, los indicados voll@aeaus precios medios y vencimientos,
a través del Mercado AIAF, de IBERCLEAR o bien avés de la pantalla CAIXAB de
Bloomberg indicada en el parrafo anterior.

La Entidad de Liquidez quedara exonerada de spsmeabilidades de liquidez cuando, por en
las circunstancias estatutarias, legales o ecomémgcie afecten (i) a la compraventa de
participaciones preferentes por parte de la EntidadContrapartida o bien, a la habitual
operativa de las Entidades de Crédito, y/o (iiEalisor o al Garante se aprecie de forma
determinante una alteracion en la solvencia o amt&upuesto de fuerza mayor o de alteracion
extraordinaria de las circunstancias del mercade ltjaieran excepcionalmente gravoso el
cumplimiento del contrato de liquidez. Este supmesta comunicado a la CNMV.

La Entidad de Liquidez podra excusar el cumplindeti¢ sus obligaciones de dar liquidez
cuando las Participaciones Preferentes en libr@s apiente, adquiridas directamente en el
mercado, en cumplimiento de su actuacién como &atide Liquidez, excedan en cada
momento de un 10% del importe efectivo de la Emisio

El contrato de liquidez tendra una duracion inddéinNo obstante se preveé la resolucion del
mismo por renuncia o incumplimiento, en cuyo cemuta el Emisor como la Entidad de
Liquidez se obligan a realizar sus mejores esfigeprra localizar una entidad que siga
desarrollando las funciones de Entidad de Liquidezmanera que el contrato seguira
desplegando todos sus efectos en tanto el Emisdrapa celebrado un nuevo contrato de
caracteristicas similares a las del contrato comwbtras entidades de contrapartida y que esta
nueva Entidad de Liquidez inicie sus funciones.

La resolucion del contrato de liquidez serd comagaca la CNMV por el Emisor con una
antelacion minima de 10 dias habiles a su feclededto.

7. INFORMACION ADICIONAL

7.1 Personas y entidades asesoras en la emision
No aplicable.

7.2 Informacion de la nota de valores revisada por loauditores
No aplicable.

7.3 Otras informaciones aportadas por terceros

A fin de evaluar las condiciones financieras d&iaision, el Emisor, ha obtenido la opinion
de “IntermoneyValora, S.A’ y “Analistas Financieros Internacionales, S.A.F(X,
consultoras independientes especializadas. Se tadjuwomo Anexo copia de de dichas
opiniones. El Emisor ha obtenido el consentimiedé IntermoneyValora, S.A. y de
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Analistas Financieros Internacionales, S.A. (AF8rep incorporar al Folleto las citadas
opiniones.

7.4  Vigencia de las informaciones aportadas por terces
No aplicable.
7.5 Ratings

La agencia de calificacion de riesgo crediticicclriRatings ha asignado a esta Emision de
Participaciones Preferentes Serie Il una califimacie A-.

Asimismo, a la fecha de registro de la Nota de MaloCAJA MADRID, entidad garante de la
Emision tiene asignadas las siguientes calificasdatings):

Corto Largo Fecha 9“?,“'“”‘&
revision
Moody's* P-1 Aa3 Marzo 2008
Fitch Ratings F1 A+ Abril 2009
Standard & Al A Marzo 2009
Poors

* En revision por posible rebaja.

Si la calificacién definitiva emitida por las agénde rating referida en el presente documento,
modificara a la baja la calificacion preliminar jada con caracter previo a la verificacién del
presente Folleto, o en el caso de que cualquielasdagencias de calificacion crediticia que
califican al Garante rebajasen la calificacion itigid (rating) del Garante o de cualquier otra
emisién del Emisor, del Garante o que cuente coangjia del Garante, de naturaleza analoga a
la Emision, durante el periodo de suscripcion se&éhn periodo de revocacion a favor de los
inversores de dos dias habiles a contar desdélegeion por el Emisor de un suplemento a la
presente Nota de Valores comunicando el descensbrating de la Emision, del Garante o de
cualquier otra emision del Emisor, del Garante e quente con garantia del Garante de
naturaleza analoga a la Emision, todo ellos entdosiinos descritos en el apartado 5.1.3
anterior.
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IV GARANTIA
1. NATURALEZA DE LA GARANTIA

En su reunion de fecha 27 de abril de 2009 la domigkjecutiva del Consejo de
Administracion de CAJA MADRID acord6 garantizar coaracter solidario e irrevocable la
emision de participaciones preferentes de CAJA MADRINANCE PREFERRED, S.A.

Con sujecién a las limitaciones contenidas en Igmrtados siguientes, el Garante se
compromete irrevocable y solidariamente a pagaos titulares de las Participaciones

Preferentes Serie Il la totalidad de los Pagos rhiaealos, segun se define mas adelante,
(excepto en la medida en que dichos importes seemb efectivos por el Emisor) en la forma
y en el momento en que sean debidos, con indepeiadéa cualquier excepcién, derecho de
compensacion o reconvencion que pueda correspahdanisor o ser invocado por éste. La

Garantia es continua, irrevocable y absoluta.

2. ALCANCE DE LA GARANTIA
2.1 Pagos Garantizados

Con sujecién a las limitaciones descritas a coatiin, y en caso de que tales importes no
hayan sido efectivamente satisfechos por el EmiofGarante se compromete solidaria e
irrevocablemente a pagar a los titulares de lasciaciones Preferentes Serie |l |a totalidad
de los Pagos Garantizados (tal y como se defirmmmtnuacion) en la forma y en el momento
en que sean exigibles por los titulares de lasidgzationes Preferentes Serie 1l, con
independencia de cualquier excepcion, derecho ogeasacion o reconvencion que pueda
corresponder al Emisor o ser invocado por ésteGhsantia es continua, irrevocable y
absoluta.

A los efectos de la GarantisRdgos Garantizado’ significa, (i) cualquier remuneracion de
las Participaciones Preferentes Serie |l (entendigor tal, el derecho que tienen los titulares
de las Participaciones Preferentes Serie |l alperona remuneracion no acumulativa desde el
momento de su desembolso, por el importe y eretdwak establecidos en las condiciones de la
Emision, siempre que tengan derecho a percibirlaatdormidad con los términos de la
Emisién) devengada pero no pagada por el Emisai) el(precio de amortizacion de las
Participaciones Preferentes Serie Il que sean @madéas por el Emisor de acuerdo con las
condiciones de Emision (ePfecio de Amortizaciort) o, en su caso, la cuota de liquidacion
que corresponda a cada Participacion Preferente Ien caso de liquidacion (laCtiota de
Liquidacion”), todo ello en los términos y con las limitacisngue se establecen a
continuacion.

2.2 Limitaciones de los Pagos Garantizados en relaciGon la Remuneraciéon de las
Participaciones Preferentes.

El Garante solo estard obligado a realizar PagoanBzados en relacion con la Remuneracion
de las Participaciones Preferentes Serie Il esitpgentes supuestos:

() La Remuneracion se pagaré en la medida en lgimeperte de las remuneraciones
que se indican a continuacidon no exceda del Beaefistribuible: (i) las
Remuneraciones que se hayan pagado durante eicigjeenr curso y aquellas



Remuneraciones que se proponga abonar duranteriebdgpede devengo de la
remuneracion en curso de las Participaciones Rrets Serie Il; y (i) aquellas
remuneraciones que se hayan pagado en el ejemiciturso 0 que se proponga
abonar durante el periodo de devengo de la remcidar&n curso, en cada caso
respecto de (x) las restantes participaciones nemfes o valores analogos emitidos
por el Emisor o por cualquier otra filial de CAJAARRID que cuenten con una
garantia del Garante en términos similares a Iecipaciones preferentes emitidas
por el Emisor; e (y) cualesquiera valores equidasl participaciones preferentes
emitidos directamente por CAJA MADRID que se sitlen cuanto a la
participacién en beneficios, al mismo nivel quedbigaciones de CAJA MADRID
en relacion con las participaciones preferentegirtud de la garantia otorgada por
CAJA MADRID.

A efectos de lo establecido en el parrafo anterige, contabilizard como
remuneracion aquella que haya sido satisfecha w@inéoctamente por el Emisor
correspondiente como por el Garante en virtud dergespondiente Garantia.

- "Beneficio Distribuible" de un ejercicio fiscal, el menor entre los benefinetos
del Garante o de su grupo, definido en la Ley 1@83Pen sus normas de desarrollo,
tal y como se reflejan, de acuerdo con las norn@adhs por el Banco de Espafia
para su célculo, en los estados contables reseneadoe se refieren las normas 69.1
y 70.1 de la Circular 4/2004 del Banco de Espalfizhd3 resultados anuales deberan
haber sido aprobados, al menos, por el Consejodmeirstracion del Garante y
verificados por sus auditores externos. Cuando odiclesultados se aparten
materialmente de los atribuidos al grupo en lamtaseanuales consolidadas de
caracter publico a las que se refiere la Circula0@4, su importe y las causas de
dicha diferencia recibiran publicidad adecuadaaMeémoria que forme parte de
dichas cuentas. En todo caso y a lo largo de ka della Emisidn, se estara bajo lo
dispuesto por la normativa aplicable, a estos efgqudr Banco de Espafia.

En el supuesto de que en alguna Fecha de Pago Rientaneracion, los estados
financieros no se hubieran aprobado y verificadofarone a lo previsto
anteriormente, se tomara como referencia para lenoibn del Beneficio
Distribuible los estados financieros remitidos ahBo de Espafia, referidos al 31 de
diciembre del ejercicio anterior.

- “Grupo” o "Grupo CAJA MADRID": el Garante junto con sus Filiales
consolidadas, de acuerdo con lo establecido eriielil@ 8.3 de la Ley 13/1985, de
25 de mayo, de Coeficientes de Inversion, RecuPsapios y Obligaciones de
Informacion de los Intermediarios Financieros, segla redaccion dada,
respectivamente, por la Ley 44/2002, de 22 de nuwie, de Medidas de Reforma
del Sistema Financiero, por la Ley 19/2003, de fulie, sobre régimen juridico de
los movimientos de capitales y de las transacci@wesnomicas con el exterior y
sobre determinadas medidas de prevencion del #ange capitales"la Ley
19/2003", por la Ley 62/2003, de 30 de diciembre, de nmslidiscales,
administrativas y del orden social, por la Ley PBZ, de 18 de noviembre, de
reformas en materia tributaria para el impulso giaductividad y por la Ley
4/2008, de 23 de diciembre, por la que se suprirgeagamen del Impuesto sobre el
Patrimonio, se generaliza el sistema de devolueiénsual en el Impuesto sobre el



Valor Afiadido, y se introducen otras modificacioeasla normativa tributarid'lé

Ley 4/2008") (la"Ley 13/1985"), en el Real Decreto 216/2008, de 15 de febreyo, d
recursos propios de las entidades financieelsReal Decreto 216/2008) y en la
Circular 3/2008, de 22 de mayo, del Banco de Espaéatidades de crédito, sobre
determinacion y control de los recursos propiosimis ('la Circular 3/2008 del
Banco de Espafia).

- "Filial" : cualquier entidad sobre la que el Garante puetert directa o
indirectamente, control de conformidad con el altiet2 del Codigo de Comercio,
por remision del articulo 4 de la Ley 24/1988, @& d& julio, del Mercado de
Valores (la LMV" ).

(i) Aunque el Beneficio Distribuible sea suficienel Garante podria verse
obligado a limitar sus pagos respecto de particyp@s preferentes emitidas o
garantizadas por él, en la medida en que, de amwuwmd la normativa bancaria
espafiola aplicable a las entidades de créditornBano cumpliera sus coeficientes
de recursos propios tanto individualmente como aselronsolidada el Garante se
viera obligado a limitar sus pagos respecto deasupiarticipativas que hubiera
podido emitir (excepto pagos procedentes del fowdo estabilizacion) o la
asignacion de dotaciones al fondo obra benefictabexcepto aquéllas efectuadas
en virtud de lo establecido 11.5 de la Ley 13/1985) los mismos términos
indicados en el apartado 111.4.9.1 de la Nota déois en cuanto al pago de la
Remuneracion de las Participaciones Preferentee Seen los supuestos alli
indicados.

2.3 Limitaciones de los Pagos Garantizados en relaci@on las Cuotas de Liguidacién
de las Participaciones Preferentes

Si en el momento en que el Garante tuviera qudugfiepagos de Cuotas de Liquidacion en
relacion con las Participaciones Preferentes Skrise hubieran iniciado los trdmites o
estuvieran pendientes de ser iniciados, paraulidigion o disolucién voluntaria o involuntaria
del Garante o para una reduccién de sus fondosogrgpde sus cuotas participativas, en su
caso, a cero, sin liquidacion del Garante y conapwtacion simultdnea al Fondo de Dotacién
0 una emision simultanea de cuotas participatigighos pagos junto con cualquier otra Cuota
de Liquidacién pagadera en relacion a todas acugikticipaciones preferentes que se
encuentren garantizadas por el Garante en los misi@oninos que las Participaciones
Preferentes, no excederan las Cuotas de Liquidapiénse habrian pagado con cargo a los
activos del Garante si todos los valores citaddsienan sido emitidos por el Garante y se
hubieran situado, en orden de prelacion:

(1) por detrds de todos los acreedores privilegiadomuoes y subordinados del
Garante, incluidos los depositantes.

(i) al mismo nivel que cualquier garantia equiparatie@arantia y con las
participaciones preferentes o valores equiparajlesen su caso, pueda emitir
CAJA MADRID; y

(iii) por delante de los valores equiparables al cag#hlGarante, incluyendo, en su
caso, las cuotas participativas, y en caso dedégion del Garante por delante de



la Obra Benéfico Social de CAJA MADRID, en cuantadastino del remanente
que pudiera quedar una vez atendidas todas lagoldnes de CAJA MADRID..

Todo ello después de haber satisfecho plenamemsteacderdo con lo dispuesto por la
legislacion espafiola, a todos los acreedores dedn®@a incluidos los tenedores de deuda
subordinada, pero excluidos los beneficiarios ddaeuer garantia o de cualquier otro derecho
contractual que se sitle, en orden de prelacidnjsatho nivel que, o por detras de la Garantia.

En caso de liquidacién o disolucion del Garante ala reduccién de sus fondos propios y de
Sus cuotas participativas, en su caso, a cerdigsiidlacion del Garante y con una aportacion
simultanea al Fondo de Dotacion o una emision $&neh de cuotas participativas, el Garante
se compromete a ejercitar sus derechos de votdigaidar o disolver al Emisor.

2.4 Retenciones

Los Pagos Garantizados efectuados en virtud dealan@a respecto de cada una de las

Participaciones Preferentes Serie Il se efectuemanas retenciones o deducciones a cuenta de
impuesto, tributos, gravAmenes o exacciones dequieal naturaleza que correspondan de

conformidad con la legislacion fiscal espafiola ntgeen cada momento.

2.5 Pagos a prorrata

En el caso de que los Pagos Garantizados no fyeggtos en su totalidad por razén de las
limitaciones sefaladas anteriormente, dichas Gl se abonaran a prorrata en proporcion a
las cantidades que se habrian pagado de no hased@tales limitaciones.

2.6 Caracteristicas de las obligaciones del Garante bmja Garantia

(i) El Garante renuncia a cualquier derecho o beioe{de excusion, division u orden) que
segun la legislacion espafiola pudiera correspandenl relacion con la oposicion a la
realizacion de cualquier pago en virtud de la Giéan

(i) Las obligaciones y compromisos del Garanteseoveran afectados por ninguna de las
siguientes circunstancias:

(a) la renuncia por parte del Garante, bien pacagbn de algun precepto legal o por
cualquier otra razén, a que el Emisor cumpla caguralcompromiso, término o
condicion, implicito o explicito, relativo a lasrBeipaciones Preferentes Serie II; o

(b) la prérroga, por cualquier razén, de la fechgdgo tanto de la Remuneracién como
del Precio de Amortizaciéon, de las Cuotas de Ligcidh o de cualquier otra cantidad
debida en relacion con las Participaciones Prefiese8erie I, o la prérroga otorgada
para el cumplimiento de cualquier otra obligaciétacionada con las Participaciones
Preferentes Serie Il; 0

(c) cualquier incumplimiento, omisién o retraso parte de los titulares en el ejercicio de
los derechos que les son otorgados por las Patioipes Preferentes Serie Il; 0



(d) la liquidacién, disolucion, venta de cualquiéen dado en garantia, suspension de
pagos, quiebra, concurso, procedimiento concursah@gociacion de deuda que afecte al
Emisor; o

(e) cualquier defecto o invalidez de las Partidipaes Preferentes Serie Il; 0

(f) la transaccion sobre cualquier obligacion garada por la Garantia o contraida en
virtud de la Garantia.

Los titulares de las Participaciones Preferente® $eno tendran obligacién alguna de
notificar al Garante el acaecimiento de cualquédas circunstancias arriba indicadas,
ni de obtener su consentimiento en relacion comlamas.

Las obligaciones del Garante son independientelaglalel Emisor, quedando aquél
obligado como deudor principal, y no podra exigitedos titulares de las Participaciones
Preferentes Serie 1l que agoten cualesquiera ddeseshos o adopten cualquier accién
legal contra el Emisor antes de dirigirse contr@alante.

(i) ElI Garante se subrogard en todos los dereawdos titulares de las Participaciones
Preferentes Serie Il frente al Emisor en relac@mlas cantidades que el Garante hubiera hecho
efectivas a dichos titulares en virtud de la Gasaritl Garante no podré ejercitar los derechos
de los que sea titular como consecuencia de labgabion si, en el momento de reclamar el
pago al Emisor, existieran cantidades debidas yipetes de pago en virtud de la Garantia,
salvo que estuviese obligado a ello en virtud dpasiiciones legales de obligado cumplimiento.
Si el Garante recibiera alguna cantidad por vitadaibrogacion en contra de lo estipulado en
este apartado (iii), se compromete a abonar el fitmpasi recibido a los titulares de las
Participaciones Preferentes Serie II.

2.7 Otras obligaciones del Garante en virtud de la Ganatia

() ElI Garante no emitirda valores de la misma ral&pa que las Participaciones Preferentes
Serie Il que se situen, en orden de prelacion dditos, por delante de sus obligaciones en
virtud de la Garantia, ni emitir4 garantia algunaedacion con participaciones preferentes de
cualquier filial suya si dicha garantia se situam, orden de prelacién, por delante de la
Garantia (incluyendo, a titulo meramente enun@atmualquier garantia que otorgue una

prioridad de pago en relacion con el Beneficio fibsible), a menos que (a) la Garantia se
modifique a fin de conceder a los titulares dePladicipaciones Preferentes Serie Il los mismos
derechos contemplados en esos valores equipai@idassparticipaciones preferentes o en esa
otra garantia, de forma que la Garantia se situerden de prelacion, al mismo nivel, y tenga

derechos en relacion con el Beneficio Distribuilstancialmente iguales a los de los citados
valores 0 a los de la citada garantia y (b) la Reracién de las Participaciones Preferentes
Serie Il més reciente haya sido pagada integranpentel Emisor o por el Garante en virtud de

la Garantia.

(i) Cualquier cantidad que deba ser pagada pdeaehnte de acuerdo con la Garantia en
relacion con la Remuneracidbn mas proxima, sera daagson anterioridad a cualquier

distribucion a los titulares de cualesquiera oualsres emitidos por el Garante con un orden de
prelacién por detras de las obligaciones del Gardetivadas de la Garantia, si los hubiere, con
excepcion de distribuciones en forma de valore&adehnte que se sitien en orden de prelacion



por detras de las obligaciones que para el Gasantkerivan de la Garantia y las distribuciones
a los cuotaparticipes con cargo al Fondo de Estabibn, si los hubiere.

Si por razén de la insuficiencia de Beneficio Distible o por las limitaciones derivadas de la

normativa sobre recursos propios de entidadesétlitar no se pagara, total o parcialmente, la
remuneracion a los titulares de las Participacidtregerentes Serie Il, el Garante no distribuird
cantidad alguna a los titulares de valores asiheidasil capital del Garante hasta que el Emisor o
el Garante hayan reanudado el pago integro denlaneracion.

Asimismo, en el supuesto de que cualquier Remuiderao sea abonada a los titulares de las
Participaciones Preferentes, el Garante se compeo(per si y por cualquier filial) a no
amortizar, recomprar o adquirir cualesquiera otalsres que, en orden de prelacién, se sitien
al mismo nivel o por detras de las obligacionesGhalante en virtud de la Garantia (ya hayan
sido emitidos directamente por el Garante, o perfilial del Garante con garantia de éste, y un
rango igual o inferior al de la Garantia), salvodiaate conversién o0 canje por valores
asimilables al capital del Garante u otros valalek Garante que se sitlien, en orden de
prelacion, por detras de la Garantia, hasta el mtmmen que el Emisor o el Garante hayan
reanudado el pago de, o hayan asignado el imporntespondiente para el pago de la totalidad
de la Remuneracion de las Participaciones Prefsgrie 1l en circulacion correspondientes a
cuatro periodos trimestrales consecutivos.

(i) El Garante se compromete a mantener la tittdal, directa o indirecta, del 100% de las
acciones ordinarias del Emisor, mientras existatidi@ciones Preferentes en circulacion.

El Garante, como accionista titular, directo o riedio, del 100% de los derechos de voto del
Emisor, se obliga frente a los titulares de Pgrdiciones Preferentes Serie Il a otorgarles los
derechos politicos contemplados en el presententiertio, adoptando las medidas necesarias y
oportunas al efecto y oblighindose a decidir soldren@nbramiento o destitucion de
administradores o sobre la liquidacion o disolu@éhEmisor de conformidad con los acuerdos
adoptados por los titulares de ParticipacioneseRrntes Serie 1l del Emisor.

(v) El Garante se obliga a cumplir con cualquiempmmiso u obligacion que para el mismo
pueda derivarse del de lo aqui previsto.

2.8 Finalizacion de la Garantia

En relacion con las Participaciones Preferenteig 8eta Garantia vencera y quedara sin efecto
cuando se hayan amortizado la totalidad de diche&Paciones Preferentes Serie Il, 0 cuando
se hayan pagado integramente las Cuotas de Ligiidde las mismas. Sin embargo, en caso
de que algun titular, por la razén que fuera, seavbbligado a restituir al Emisor, alguna de las
cantidades recibidas en virtud de las Participasdareferentes Serie Il o de la Garantia, la
Garantia quedara restablecida de forma automética.

2.9 Varios

() Los acuerdos y compromisos contenidos en laa@B vincularan a los sucesores o
cesionarios del Garante. El Garante no transnstisgaobligaciones derivadas de la Garantia sin
el previo consentimiento de los titulares de ladi€paciones Preferentes que representen, al
menos, las dos terceras partes de las Cuotas digladipn.



Dicho consentimiento serd obtenido de acuerdo doprecedimiento establecido en las
condiciones de emision recogidas en el presentendemto. Lo anterior se entiende sin
perjuicio del derecho del Garante a fusionarse oom transmitir o a ceder todos, o
sustancialmente todos, sus activos a una entidated#o espafiola sin el consentimiento de los
titulares de las Participaciones Preferentes Serie

(i) La Garantia solo podra ser modificada por iesquor el Garante con el consentimiento
previo de los titulares de Participaciones PreteeSerie Il que representen al menos las dos
terceras partes de las Cuotas de Liquidacion, derda con lo previsto en las condiciones de
emision.

Se exceptlan de lo dispuesto en el parrafo antésgcambios:
(a) que se lleven a cabo en virtud de los dispusst apartado 2.7 (i) anterior;

(b) que no afecten negativamente a los derechdssdgtulares de las Participaciones
Preferentes; o

(c) necesarios para llevar a efecto cualquierasl@peraciones de fusion, transmision o
cesion contempladas en el apartado 2.9 (i) anterior

En dichos supuestos, el Garante podr4d modificaGdsantia sin el consentimiento de los
titulares de las Participaciones Preferentes.

(i) Cualquier notificacion que haya de realizasdeGarante serd dirigida por fax (confirmada
por carta enviada por correo) a:

CAJA MADRID

Paseo de la Castellana, nimero 189
28046, Madrid

Tel.: 91 423 92 92

Fax: 91 423 97 35/91 42397 34

Atencion: Sr. D. Fernando Cuesta Blazquez

(iv) Las notificaciones que deba realizar el Garaat los titulares de las Participaciones
Preferentes Serie Il en virtud de la Garantia eeathn a cabo mediante publicacion en un
periédico de difusion nacional en Espafia.

(v) Cualquier notificacion que deba realizar el ##&e que pueda ser calificada como
informacién relevante a la luz de la normativa éstm del mercado de valores sera
comunicada, también, a la CNMV.

(vi) A efectos de la presente Garantia, no se &ndn consideracion las Participaciones

Preferentes Serie Il que pudieran hallarse en pelgbarante o de cualquier sociedad en la que
el Garante sea titular del 20% o mas de los desedBovoto, a los efectos de determinar las
mayorias necesarias para, entre otras cuestianagrdbacion de modificaciones y las cesiones
gue el Garante pueda llevar a cabo de conformidadacprevisto anteriormente.



2.10 Leyy fuero aplicable
La Garantia se regira por la ley espafnola y sepratara de acuerdo con la misma.

Las partes, con renuncia a cualquier otro fuero pudiera corresponderles, se someten
expresamente a la jurisdiccion y competencia ntusix@ de los Juzgados y Tribunales de la
ciudad de Madrid para el conocimiento de cualqueestion que pudiera surgir en la
interpretacion o cumplimiento del presente Contrato

2.11 Prelacion de créditos
Las obligaciones del Garante bajo la Garantiatsarén, a efectos de prelacion de créditos:

0] por detras de todos los acreedores privilegiadmapoes y subordinados del
Garante, incluidos los depositantes.

(ii) al mismo nivel que cualquier garantia equiparalie@arantia y con las
participaciones preferentes o valores equiparajlesen su caso, pueda emitir
CAJA MADRID; y

(i) por delante de los valores equiparables al cag#hlGarante, incluyendo, en su
caso, las cuotas participativas, y en caso dedégion del Garante por delante de
la Obra Benéfico Social de CAJA MADRID, en cuantalestino del remanente
que pudiera quedar una vez atendidas todas lagmoldhes de CAJA MADRID..

Los titulares de las Participaciones Preferentes, @8 mero hecho de su suscripcién y
adquisicion, renunciaran a cualquier orden de pi@tadistinto del descrito anteriormente que
pudiera corresponderles en virtud de la legislaaidlicable en cada momento y, en particular,
el que pudiera resultar de la aplicacion de lowhsp en los articulos 92 y 158 de la Ley
22/2003, de 9 de julio, Concursal.

3. INFORMACION SOBRE EL GARANTE

La informacion relativa al Garante se encuentraatible en el Documento de Registro de
CAJA MADRID registrado en los Registros Oficialesld CNMV el 10 de julio de 2008.

Se incorporan por referencia al Documento de Regidel Garante, las cuentas anuales
individuales de CAJA MADRID y las de su Grupo cdigao, correspondientes al ejercicio
cerrado a 31 de diciembre de 2008, debidamenteaaladi sin salvedades, formuladas por el
Consejo de Administracion de la entidad el 2 dediebde 2009, pendientes de aprobacién por
la Asamblea General y que se pueden consultar empafina Web de la Entidad
(www.cajamadrid.gsy en la pagina Web de la CNMWww.cnmv.e$.

Desde el 10 de julio de 2008 fecha de inscripcginFdlleto Base de Valores Renta Fija en la
CNMYV hasta la fecha del presente Suplemento nasephoducido otros hechos que afecten
de manera significativa a los estados financieralividuales o consolidados de CAJA

MADRID, y sean susceptibles de afectar a la exaduade los valores por el inversor, salvo

los expuestos en las mencionadas cuantas anublsscgmunicados como hecho relevante a
CNMV.



A continuacion se incluyen los Estados FinancidelsGarante, individuales y consolidados, a
31 de marzo de 2009 y a 31 de marzo de 2008 (rtadad):

Balance de situacion consolidado para el periodafalizado a 31 de marzo de 2009 y 2008:
(miles de euros)

ACTIVO 31/03/2009 | 31/03/2008*
1. CAJA'Y DEPOSITOS EN BANCOS CENTRALES 1.266.968 1.376.490
2. CARTERA DE NEGOCIACION 12.199.125 6.431.618
2.1. Depdsitos en entidades de crédito
2.2. Crédito a la clientela 55.418 341.735
2.3. Valores representativos de deuda 337.861 1.128.773
2.4. Instrumentos de capital 69.503 63.890
2.5. Derivados de negociacion 11.736.343 4.897.220
Pro-memoria: Prestados o en garantia 235.539 723.844
3. OTROS ACTIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON CAMBIOS EN PERDIDAS Y GANANCIAS 75.674 91.236
3.1. Depdsitos en entidades de crédito
3.2. Crédito a la clientela
3.3. Valores representativos de deuda 75.674 91.236
3.4. Instrumentos de capital
Pro-memoria: Prestados o en garantia
4. ACTIVOS FINANCIEROS DISPONIBLES PARA LA VENTA 27.613.374| 13.081.632
4.1. Valores representativos de deuda 25.246.883| 11.079.116
4.2.Instrumentos de capital 2.366.491 2.002.516
Pro-memoria: Prestados o en garantia 15.390.400 6.860.731
5. INVERSIONES CREDITICIAS 128.183.098] 123.055.253
5.1. Depdsitos en entidades de crédito 10.980.305| 13.075.129
5.2. Crédito a la clientela 117.143.133]| 109.868.000
5.3. Valores representativos de deuda 59.660 112.124
Pro-memoria: Prestados o en garantia 78.805.050 74.034.554
6. CARTERA DE INVERSION A VENCIMIENTO 7.596.875 7.125.125
Pro-memoria: Prestados o en garantia 5.860.915 5.908.967
7. AJUSTES A ACTIVOS FINANCIEROS POR MACRO-COBERTURAS
8. DERIVADOS DE COBERTURA 3.111.948 921.136
9. ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA 380.009 778.832
10. PARTICIPACIONES 2.654.137 1.982.279
10.1. Entidades asociadas 1.686.026 1.572.272
10.2. Entidades multigrupo 968.111 410.007
10.3. Entidades del grupo
11. CONTRATOS DE SEGUROS VINCULADOS A PENSIONES 66.352 21.103
12. ACTIVOS POR REASEGUROS
13. ACTIVO MATERIAL 3.480.099 2.499.968
13.1. Inmovilizado material 2.596.725 2.478.646
13.1.1. De uso propio 2.335.858 2.198.655
13.1.2. Cedido en arrendamiento financiero 131.787 163.830
13.1.3.Afecto a la Obra social (sélo en Cjas de Horros y Cooperativas de crédito) 129.080 116.161
13.2. Inversiones inmobiliarias 883.374 21.322
Pro-memoria: Adquirido en arrendamiento financiero
14. ACTIVO INTANGIBLE 658.083 148.334
14.1. Fondo de comercio 479.301 72.394
14.2. Otro activo intangible 178.782 75.940
15. ACTIVOS FISCALES 1.474.966 1.224.261
15.1. Corrientes 306.452 179.491
15.2. Diferidos 1.168.514 1.044.770
16. RESTO DE ACTIVOS 231.285 106.202
16.1. Existencias 472 470
16.2. Otros 230.813 105.732
TOTAL ACTIVO 188.991.993| 158.843.469

* Se incluye a efectos comparativos.



PASIVO 31/03/2009 | 31/03/2008*
1. CARTERA DE NEGOCIACION 10.774.818 4.550.946
1.1 Dépositos de bancos centrales
1.2. Depésitos de entidades de crédito
1.3. Depésitos de la clientela
1.4. Débitos representados por valores negociables
1.5. Derivados de negociacién 10.635.105 4.174.191
1.6. Posiciones cortas de valores 139.713 376.755
1.7. Otros pasivos financieros
2. OTROS PASIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON CAMBIOS EN PERDIDAS Y GANANCIAS
2.1. Depésitos de bancos centrales
2.2. Depésitos de entidades de crédito
2.3. Depositos de la clientela
2.4. Débitos representados por valores negociables
2.5. Pasivos subordinados
2.6. Otros pasivos financieros
3. PASIVOS FINANCIEROS A COSTE AMORTIZADO 165.441.487| 140.713.112
3.1. Depdsitos de bancos centrales 6.586.833 2.245.002
3.2. Depdsitos de entidades de crédito 17.269.236) 11.257.191
3.3. Depdsitos de la clientela 86.330.957] 69.912.785
3.4. Débitos representados por valores negociables 49.586.470] 51.693.769
3.5. Pasivos subordinados 4.347.184 4.201.239
3.6. Otros pasivos financieros 1.320.807 1.403.126
4. AJUSTES A PASIVOS FINANCIEROS POR MACRO-COBERTURAS
5. DERIVADOS DE COBERTURA 734.148 897.961
6. PASIVOS ASOCIADOS CON ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA
7. PASIVOS POR CONTRATOS DE SEGUROS
8. PROVISIONES 497.207 552.332
8.1. Fondos para pensiones y obligaciones similares 134.034 26.057
8.2. Provisiones para impuestos y otras contingencias no legales 124.706 46.472
8.3. Provisiones para riesgos y compromisos contingentes 146.057 178.434
8.4. Otras provisiones 92.410 301.369
9. PASIVOS FISCALES 702.505 672.575
9.1. Corrientes 144.930 194.610
9.2. Diferidos 557.575 477.965
10. FONDO DE LA OBRA SOCIAL (sélo Cajas de Ahorros y Cooperativas de crédito) 214.460 427.505
11. RESTO DE PASIVOS 691.995 508.784
12. CAPITAL REEMBOLSABLE A LA VISTA
TOTAL PASIVO 179.056.620] 148.323.215
PATRIMONIO NETO 31/03/2009 | 31/03/2008*
1. FONDOS PROPIOS 10.570.045 9.733.530
1.1. Capital o fondo de dotacién 27 27
1.1.1. Escriturado 27 27
1.1.2. Menos: Capital no exigido
1.2. Prima de emisién
1.3. Reservas 10.212.588 9.379.876
1.3.1. Reservas (pérdidas) acumuladas 10.192.097 9.295.278
1.3.2. Reservas (pérdidas) de entidades valoradas por el método de la participacién 20.491 84.598
1.4. Otros instrumentos de capital
1.4.1. De instrumentos financieros compuestos
1.4.2. Cuotas participativas y fondos asociados (Cajas de Ahorros)
1.4.3. Resto de instrumentos de capital
1.5. Menos: Valores propios
1.6. Resultado del ejercicion atribuido a la entidad dominante 357.430 353.627
1.7. Menos: Dividendos y retribuciones
2. AJUSTES POR VALORACION -680.927 745.100
2.1. Activos financieros disponibles para la venta -453.346
2.2. Coberturas de los flujos de efectivo 1.010
2.3. Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero
2.4. Diferencias de cambio -32.167
2.5. Activos no corrientes en venta
2.6. Entidades valoradas por el método de la paricipacién -196.424
2.7. Resto de ajustes por valoracién
3. INTERESES MINORITARIOS 46.255 41.624
3.1. Ajustes por valoracion -488
3.2. Resto 46.743
TOTAL PATRIMONIO NETO 9.935.373| 10.520.254
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 188.991.993| 158.843.469

* Se incluye a efectos comparativos.
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Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del pedo finalizado a 31 de marzo de 2009

y 2008:
(miles de euros)
31/03/2009 31/03/2008*
1. INTERESES Y RDTOS.ASIMILADOS 1.834.741 1.873.640
2. INTERESES Y CARGAS ASIMILADAS 1.079.391 1.330.396
3. REMUNERACION DE CAPITAL REEMBOLSABLE A LA VISTA
A) MARGEN DE INTERESES 755.350 543.244
4. RENDIMINETO DE INSTRUMENTOS DE CAPITAL 38.298 6.905
4.1. Carta de negociacion 852
4.2. Otros activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias
4.3. Activos financieros disponibles para la venta 37.446
5. RESULTADOS DE ENT.VALORADAS POR EL MTDO.PARTICIPACION 3.018 20.797
6. COMISIONES PERCIBIDAS 215.213 233.379
7. COMISIONES PAGADAS 29.260 28.266
8. RESULTADOS DE OP.FINANCIERAS (NETO) 172.445 99.721
8.1. Cartera de negociacion 20.274
8.2. Otros instrumentos financieros a v.razonable cambio en pdas.ganc. -5.723
8.3. Instrumentos financieros no valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias 146.206
8.4.0tros 11.688
9. DIFERENCIAS DE CAMBIO (NETO) 22.272 3.751
10. OTROS PRODUCTOS DE EXPLOTACION 23.736 46.687
10.1. Ingresos de contratos de seguros y reaseguros emitidos
10.2. Ventas e ingresos por prestacién de servicios no financieros 15.694 20.339
10.3. Resto de productos de explotacidon 8.042 26.348
11. OTRAS CARGAS DE EXPLOTACION 24.778 28.750
11.1. Gastos de contratos de seguros y reaseguros
11.2. Variacién de existencias 9.152 11.359
11.3 Resto de cargas de explotacion 15.626 17.391
B)MARGEN BRUTO 1.176.294 897.468
12. GASTOS DE ADMINISTRACION 362.123 332.248
12.1. Gastos de personal 276.479 252.007
12.2. Otros gastos generales de administracion 85.644 80.241
13. AMORTIZACION 56.230 55.242
13.1. Inmovilizado material 38.520
13.2. Inversiones inmobiliarias 654
13.3. Otro activo intangible 17.056
14. DOTACIONES A PROVISIONES (NETO) -23.766 87.734
15. PERDIDAS POR DETERIORO DE ACTIVOS (NETO) 324.343 128.031
15.1. Inversiones crediticias 325.512 137.250
15.2. Otros instrumentos financieros no valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias -1.169 -9.219
15.2.1. Activos financieros valorados al coste
15.2.2. Activos financieros disponibles para la venta 27 -7.854
15.2.3. Cartera de inversién a vencimiento -1.196 -1.365
C)RESULTADO DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION 457.364 294.213
16. PERDIDAS POR DETERIORO DEL RESTO DE ACTIVOS 12.750 -35
16.1. Fondo de comercio y otro activo intangible
16.1.1. Fondo de comercio
16.1.2. Otro activo intangible
16.2. Otros activos 12.750 -35
16.2.1. Inmovilizado material
16.2.2. Inversiones inmobiliarias 12.730
16.2.3. Participaciones
16.2.4. Resto 15 -35
17. GANANCIAS(pérdidas) en la baja de activos no clasificados como no corrientes en venta 25.993 -1.482
18. DIFERENCIA NEGATIVA EN COMBINACIONES DE NEGOCIOS
19. GANANCIAS(pérdidas) de activos no corrientes en venta no clasificados como operaciones interrumpidas -15.091 146.217
D) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 455.516 438.913
20. IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS 97.765 83.990
21. DOTACION OBLIGATORIA A OBRAS Y FONDOS SOCIALES (sdlo a Cajas de ahorror y Cooperativas de Crédito)
E) RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES CONTINUADAS 357.751 354.923
25. RESULTADO DE OP.INTERRUMPIDAS (NETO)
F) RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 357.751 354.923
F.1) Resultado atribuido a la entidad dominante 357.430 353.627
F.2) Resultado atribuido a intereses minoritarios 321 1.296

* Se incluye a efectos comparativos.

Grupo CAJA MADRID ha alcanzado, en los tres prinsenzeses de 2009, un beneficio después de
impuestos atribuido de 357 millones de euros, uii%lmas que en el mismo periodo del afio
anterior. La positiva evolucion del negocio banzipico, la anticipacion en la gestion del balapce

la evolucion de los tipos de interés ha permitidonpensar el importante crecimiento en las
dotaciones a provisiones por deterioro de actiligadas a la desfavorable coyuntura econdémica
actual, asi como la obtencion, en el primer trineede 2008, de 148 millones de euros de resultados
antes de impuestos no recurrentes, consecuentadrdplementacion de la primera parte del Acuerdo
de reorganizacion accionarial entre Mapfre y CAJADRID.

Como consecuencia de la intensificacion de la scrésiondmico financiera global experimentada
durante los ultimos doce meses, materializada é&melde contraccion del consumo, la inversion y la
actividad industrial y en la destruccion del empledel consecuente incremento de la morosidad, las
pérdidas por deterioro de activos financieros, watajmente con las dotaciones a otras provisiones,
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totalizaron 300,6 millones de euros en el primendstre de 2009, 84,8 millones de euros mas que en
el mismo periodo de 2008

Balance de situacién individual para el periodo fializado a 31 de marzo de 2009 y 2008:
(miles de euros)

ACTIVO 31/03/2009 31/03/2008*

1. CAJAY DEPOSITOS EN BANCOS CENTRALES 1.147.337 1.367.448
2. CARTERA DE NEGOCIACION 12.225.832] 6.416.678
2.1. Depositos en entidades de crédito 0 0
2.3. Crédito a la clientela 55.418 341.735
2.3. Valores representativos de deuda 331.556 1.127.796
2.4.  Otros instrumentos de capital 64.170 48.060
2.5. Derivados de negociacion 11.774.688 4.899.087
Pro-memoria: Prestados o en garantia 235.539 723.844
3. OTROS ACTIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON CAM BIOS EN PERDIDAS Y GANANCIAS 75.674 91.236
3.1. Depositos en entidades de crédito 0 0
3.2. Crédito a la clientela 0 0
3.3. Valores representativos de deuda 75.674 91.236
3.4. Otros instrumentos de capital 0 0
Pro-memoria: Prestados o en garantia 0 0
4. ACTIVOS FINANCIEROS DISPONIBLES PARA LA VENTA 25.540.704 12.199.535
4.1. Valores representativos de deuda 24.688.554 11.070.794
4.2.  Instrumentos de capital 852.150 1.128.741
Pro-memoria: Prestados o en garantia 15.390.400 6.836.490
5. INVERSIONES CREDITICIAS 128.599.742 123.893.183
5.1. Depositos en entidades de crédito 10.141.042 13.017.650
5.2. Crédito ala clientela 118.399.040 110.763.409
5.3. Valores representativos de deuda 59.660 112.124
Pro-memoria: Prestados o en garantia 78.805.050 74.034.554
6. CARTERA DE INVERSION A VENCIMIENTO 7.578.730 7.125.125
Pro-memoria: Prestados o en garantia 5.860.915 5.908.967
7. AJUSTES A ACTIVOS FINANCIEROS POR MACRO-COBERT URAS 0 0
8. DERIVADOS DE COBERTURA 3.110.344 921.136
9. ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA 379.867 47.270)
10. PARTICIPACIONES 3.973.587 2.079.283
10.1. Entidades asociadas 632.818 751.955
10.2. Entidades multigrupo 13.306 236.413
10.3. Entidades del grupo 3.327.463 1.090.915
11. CONTRATOS DE SEGUROS VINCULADOS A PENSIONES 66.220 21.103
13. ACTIVO MATERIAL 2.070.290 1.448.658
13.1. Inmovilizado material 1.520.492] 1.439.260]

13.1.1. De uso propio 1.391.412 1.323.099

13.1.2. Cedido en arrendamiento operativo 0 0

13.1.3. Afecto a la Obra social (solo Cajas de ahorro y Cooperativas de crédito) 129.080 116.161
13.2. Inversiones inmobiliarias 549.798 9.398
Pro-memoria: Adquirido en arrendamiento financiero 0 0
14. ACTIVO INTANGIBLE 77.197| 58.343
14.1. Fondo de comercio 0 0
14.2. Otro activo intangible 77.197 58.343
15. ACTIVOS FISCALES 1.332.645 1.023.314]
15.1. Corrientes 398.262 13.146
15.2. Diferidos 934.383 1.010.168
16. RESTO DE ACTIVOS 186.561 135.407
TOTAL ACTIVO 186.364.730 156.827.719

* Se incluye a efectos comparativos.
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PASIVO 31/03/2009 31/03/2008*
1. CARTERA DE NEGOCIACION 10.783.701] 4.571.495)
1.1. Depositos de Bancos centrales 0 0
1.2. Depésitos de entidades de crédito 0 0
1.3. Depésitos de la clientela 0 0
1.4. Débitos representados por valores negociables 0 0
1.5. Derivados de negociacion 10.643.988 4.194.740
1.6. Posiciones cortas de valores 139.713 376.755
1.6.  Otros pasivos financieros 0 0
2. OTROS PASIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CO N CAMBIOS EN PERDIDAS Y GANANCIAS 0 0
2.1. Depositos de Bancos centrales 0 0
2.2. Depositos de entidades de crédito 0 0
2.3. Depésitos de la clientela 0 0
2.4. Débitos representados por valores negociables 0 0
2.5. Pasivos subordinados 0 0
2.6. Otros pasivos financieros 0 0
3. PASIVOS FINANCIEROS A COSTE AMORTIZADO 162.910.764] 139.911.451
3.1. Depésitos de bancos centrales 6.331.911 2.245.002
3.2. Depoésitos de entidades de crédito 17.943.961 11.651.574
3.3. Depésitos de la clientela 86.605.339 73.840.761
3.4. Débitos representados por valores negociables 47.022.498 47.308.817
3.5. Pasivos subordinados 4.177.302 4.089.072
3.6. Otros pasivos financieros 829.753 776.225
4. AJUSTES A PASIVOS FINANCIEROS POR MACRO-COBERT URAS 0 0
5. DERIVADOS DE COBERTURA 908.563 1.006.098
6. PASIVOS ASOCIADOS CON ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA 0 0
8. PROVISIONES 691.384 425.102]
8.1. Fondos para pensiones y obligaciones similares 133.324 26.057
8.2. Provisiones para impuestos y otras contingencias legales 56.175 43.706
8.3. Provisiones para riesgos y compromisos contingentes 142.223 185.188
8.4. Otras provisiones 359.662 170.151
9. PASIVOS FISCALES 571.191] 568.311]
9.1. Corrientes 79.445 164.045
9.2. Diferidos 491.746 404.266
10. FONDO DE LA OBRA SOCIAL (solo Cajas de ahorro y Cooperativas de crédito) 214.460 427.505
11. RESTO DE PASIVOS 620.665] 457.238]
12. CAPITAL REEMBOLSABLE A LA VISTA (solo Coopera tivas de crédito) 0 0
TOTAL PASIVO 176.700.728] 147.367.200
PATRIMONIO NETO 31/03/2009 31/03/2008*

1. FONDOS PROPIOS 9.810.638 8.903.768
2. AJUSTES POR VALORACION -146.636 556.751
TOTAL PATRIMONIO NETO 9.664.002 9.460.519

186.364.730 156.827.719

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO

* Se incluye a efectos comparativos.
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Cuenta de pérdidas y ganancias individual del perao finalizado a 31 de marzo de 2009 y
2008:

(miles de euros)

31/03/2009 31/03/2008*
1. INTERESES Y RENDIMIENTOS ASIMILADOS 1.808.360 1.893.376
2. INTERESES Y CARGAS ASIMILADAS 1.094.498 1.332.614
3. REMUNERACION DE CAPITAL REEMBOLSABLE A LA VISTA (solo Cooperativas de Crédito) 0| 0
A) MARGEN DE INTERESES 713.862 560.762
4. RENDIMIENTO DE INSTRUMENTOS DE CAPITAL 4,915 15.442
6. COMISIONES PERCIBIDAS 195.596 211.003
7.  COMISIONES PAGADAS 27.081 25.868
8. RESULTADOS DE OPERACIONES FINANCIERAS (NETO) 206.042 85.163
8.1.  Cartera de negociacion 55.518
8.2.  Otros instrumentos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias -5.723
8.3. Instrumentos financieros no valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias 144.976
8.4. Ofros 11.271
9. DIFERENCIAS DE CAMBIO (NETO) 4.087 3.678
10. OTROS PRODUCTOS DE EXPLOTACION 8.973 14.531
11. OTRAS CARGAS DE EXPLOTACION 13.523 17.380|
B) MARGEN BRUTO 1.092.871 847.331
12. GASTOS DE ADMINISTRACION 329.613 311.268
12.1  Gastos de personal 256.440| 241.216
12.2.  Otros gastos generales de administracion 73.173 70.052
13. AMORTIZACION 49.660 46.096
14. DOTACIONES A PROVISIONES (NETO) 21.342 36.658
15. PERDIDAS POR DETERIORO DE ACTIVOS FINANCIEROS (NETO) 327.311 128.793
15.1. Inversiones crediticias 328.480 137.943
15.2. Otros instrumentos financieros no valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias -1.169 -9.151
C) RESULTADO DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION 364.945 324.516
16. PERDIDAS POR DETERIORO DEL RESTO DE ACTIVOS (NETO) 8.190 2.518
16.1. Fondo de comercio y otro activo intangible 0 0]
16.2. Otros activos 8.190 2.518
17. GANANCIAS (PERDIDAS) EN LA BAJA DE ACTIVOS NO CLASI FICADOS COMO NO CORRIENTES EN VENTA -573 -11
18. DIFERENCIA NEGATIVA EN COMBINACIONES DE NEGOCIOS 0 0
19. GANANCIAS (PERDIDAS) DE ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA NO CLASIFICADOS COMO OPERACIONES -15.091 .1.392
INTERRRUMPIDAS
D) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 341.091 320.595
20. IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS 80.542 68.514
21. DOTACION OBLIGATORIA A OBRAS Y FONDOS SOCIALES (sol o Cajas de ahorros y Cooperativas de crédito) 0 0]
E) RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACI ONES CONTINUADAS 260.549 252.081
25. RESULTADO DE OPERACIONES INTERRUMPIDAS (NETO)
F) RESULTADO DEL EJERCICIO 260.549 252.081

* Se incluye a efectos comparativos.
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A continuaciéon se remiten los principales ratiossd&vencia del grupo del Garante a 31 de
marzo de 2009, 31 de diciembre de 2008 y a 31aiendbre de 2007:

Ratio de solvencia:

(millones de euros) 31-03-2009 2008 2007
Total recursos propios 12.027,0 12.796,3 12.797,9
Capital Tier | 9.439,§ 9.795,9 9.857,1
Capital Tier Il 2.862,8 3.278,4 3.976,0
Deducciones -275,6 -278,0 -1.035,2
Coeficiente de recursos propios (%) 9|64 9,95 11,95
Tier | (%) 7,45 7,51 8,72
Tier Il (%) 2,19 2,44 3,23
Superavit de recursos propios 2.042,0 25127 4.229,8
Ratio de morosidad e indice de cobertura
31-03-2009 2008 2007
Ratio de morosidad (%) 5,57% 4,87% 0,90%
indice de cobertura (%) 40,5% 46,6% 237,0%

4. DOCUMENTOS PARA CONSULTA

La Garantia se podra consultar en el domiciliodatzl Emisor.
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En Madrid, a 20 de mayo de 2009

CAJA MADRID FINANCE PREFERRED, S.A.

D. Carlos Stilianopoulos

CAJA DE AHORROS Y MONTE DE PIEDAD DE MADRID

D. Carlos Contreras Gémez
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Madrid, 20 de mayo de 2009

Caja Madrid
Paseo de la Castellana, 189 - planta 2
28020 Madrid

A la atencién de Don Francisco Javier Osés - Distribucion Minorista

Muy sefior mio:

De acuerdo con la solicitud realizada desde su entidad, adjunto les remito el informe
independiente de la emision de participaciones preferentes que proximamente tienen
pensado llevar a cabo.

Quedo a su disposicion para cualquier aclaracion o informacién adicional que precisen.

Atentamente,

Ana Castaneda
Directora General



Informe de emision
de participaciones preferentes

. Emision de Caja Madrid

Mayo de 2009
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Introduccion

A peticion de Caja Madrid, InterMoney Valora realiza en el presente
documento un andlisis sobre la emisién de participaciones preferentes que
dicha entidad tiene previsto emitir proximamente.

El objetivo ultimo de este andlisis es examinar desde la mds estricta
independencia si los margenes asociados a la emisién se encuentran dentro de
los limites adecuados a las actuales circunstancias institucionales y de mercado.
A tal efecto, la metodologia del estudio descansa en el analisis del binomio
rentabilidad-riesgo de la emisién y su comparacion con otras emisiones
consideradas de referencia.

El documento estd organizado como sigue. En el primer apartado se describen
sucintamente las condiciones del instrumento financiero, su estructura de flujos
y sus elementos de opcionalidad asi como informacién adicional aportada por
la entidad sobre sus cuentas de balance. En el segundo, se analiza el riesgo de
crédito del emisor y de la emisién. En el tercero, se establece el marco de
andlisis y comparacion, tanto a nivel del mercado de referencia, como de las
emisiones equiparables. En el cuarto, se analizan las condiciones de
rentabilidad y riesgo de la emisién de Caja Madrid y sus diferenciales respecto
a las emisiones seleccionadas como comparables. El documento finaliza en la
seccion quinta con la conclusién sobre si las condiciones de rentabilidad y
precio de la emisién se ajustan a las circunstancias actuales del mercado y de los
productos equiparables.

1. Caracteristicas de la emision

La emisién de participaciones preferentes de Caja Madrid presenta las
siguientes caracteristicas principales:

e Importe nominal de la emisién: 1.500.000.000 euros ampliable hasta
3.000.000.000 euros.
e Vencimiento: Perpetuo.
e Estructura de pagos:
» Desde el primer hasta el quinto afio: 7% fijo anual.
« A partir del quinto afio hasta vencimiento: Euribor 3 meses + 475
pb.
e Frecuencia de pago: trimestral.
e Opcionalidad:
« Cap/Floor: No dispone de cap y ni de floor.
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« Cancelabilidad: Transcurridos cinco afios desde la fecha de
emision y en adelante, coincidiendo con las fechas de pago de
cupones por parte del emisor.

e Inversores: La emision se dirige a todo tipo de inversores.

2. Analisis del riesgo crediticio del emisor

Las emisiones de participaciones preferentes dentro del orden de prelacion de
los pagos se sittian por delante de las acciones ordinarias del emisor y por
detras de las emisiones de deuda senior y subordinada del mismo.

Respecto a la calidad crediticia, Caja Madrid constituye una entidad de
referencia en el sector financiero espaiiol respaldada por una alta calidad
crediticia, Aa3/A/A+, calificaciones otorgadas, respectivamente, por las
agencias de rating Moody's, S&P y Fitch, situdndola dentro del grado inversion.
La perspectiva de la calificacién Moody’s es estable, mientras que la de S&P y
Fitch es negativa.

En la tabla 1 se recogen las calificaciones crediticias atribuidas por las citadas
agencias especializadas para algunos de los principales bancos y cajas de ahorro
espafiolas. Se incluye, asimismo, la informacién acerca de sus correspondientes
revisiones (credit watch), en caso de haberlas y perspectivas (outlook). Puede
observarse que Caja Madrid se sittia por debajo de Banesto y La Caixa,
aproximadamente al mismo nivel que Banco Sabadell y por encima de

Bankinter o BBK.
Tabla1l
Calificaciones crediticias de principales cajas y bancos espanoles
Emisor Moody's Watch Outlook S5&P Watch Outlook Fitch Watch Outlook
Banco Santander Aal ESTABLE AA NEGATIVO AA e ND
BBVA Aal ESTABLE AA NEGATIVO  AA- POSITIVO
Banesto Aa2 ESTABLE AA NEGATIVO AA * ND
La Caixa Aal ESTABLE Ah- NEGATIVO  AA- ESTABLE
Banco Popular Aa2 NEGATIVO A+ NEGATIVO AA ESTABLE
Banco Sabadell Aa3 ESTABLE A ESTABLE A+ ESTABLE
_ Caja Madrid Aa3 ESTABLE A NEGATIVO A+ NEGATIVO
.o ¢ t' e Bankinter Aa3 ESTABLE A ESTABLE A+ ESTABLE
= i i BBK Al ESTABLE ND ND A+ ESTABLE
i o ¥ [ CAM A2 NEGATIVO ND ND A- ESTABLE
T 5 2 Bancaja A2 ESTABLE ND ND A- ESTABLE
: Caixa Catalunya A2 NEGATIVO ND ND BEB+ ESTABLE
Caja Espaiia A3 NEGATIVO ND ND A- NEGATIVO

Puesto que Caja Madrid tiene un rating Aa3/A/A+, la calificacién esperada de
su emision de participaciones preferentes es de A2/BBB+/A-. Recordemos que
el rating tedrico de la emision de deuda senior se sittia al mismo nivel que el del
emisor, la subordinada en la categoria inmediatamente inferior y las
participaciones preferentes dos categorias por debajo.
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3. Definicién del marco de analisis: mercado y emisiones comparables

3.1. Situacién actual del mercado secundario

El ndmero de nuevas emisiones corporativas privadas en el mercado se ha visto
reducido como consecuencia de la crisis de liquidez derivada de la crisis sub-
prime americana acontecida en el verano de 2007. Un mercado secundario
liquido permite obtener informacion basada en un amplio consenso que
constituye una referencia fundamental sobre el rendimiento descontado de las
emisiones en circulacién en funcién de los emisores y sus vencimientos. Sin
embargo, la profundidad en el mercado secundario es una condicién necesaria
para que la informacion en éste contenida constituya una referencia valida de
mercado en términos de valoracién. En la actualidad, debido a la profunda
crisis de liquidez en la que nos encontramos sumidos, los precios de las
emisiones en los mercados secundarios se encuentran totalmente estresados e
incorporan primas asociadas a factores que no pueden considerarse de estricta
racionalidad econémica ni financiera. La distorsion que en términos de
informaciéon introduce un mercado de estas caracteristicas, hace que sus
cotizaciones no pueden constituir un marco de referencia a efectos de
valoracion.

Se entiende por liquidez de un activo la cualidad del mismo para ser convertido
en dinero de manera inmediata sin pérdida significativa de su valor. Para
justificar el argumento de la actual falta de liquidez, se ha escogido una muestra
de instrumentos cotizados por distintos contribuidores. Se incluyen en ella
titulos con distinto riesgo crediticio que van desde cédulas hipotecarias hasta
emisiones preferentes.

En este sentido, para cada instrumento, se ha analizado la evolucion de los
diferenciales bid-ask y su volatilidad dentro del periodo de muestra
considerado. El grafico que figura a continuacién recoge la evolucién de la
horquilla bid-ask para los tres titulos seleccionados.

Informe de emision de participaciones preferentes de Caja Madrid - mayo de 2009 5



— B valora

Grafico 1
Evolucion del diferencial bid-ask
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Tomando como indicador de liquidez el citado diferencial bid-ask, se observa
que, a partir de la segunda mitad del afio 2007, con los primeros sintomas de la
crisis financiera internacional los niveles de las horquillas se incrementan
notablemente. Con anterioridad, estos niveles eran significativamente
reducidos y no presentaban grandes diferencias entre distintos tipos de activos.
A partir de la crisis sub-prime no sélo los niveles de los diferenciales bid-ask
sino la diferencia de las horquillas entre distintos tipos de activos ha aumentado
significativamente. El maximo de las horquillas se produce en noviembre de
2008 y para el caso de la emisién preferente puede observarse que en los
altimos meses el diferencial bid-ask ha registrado una tendencia creciente
respecto a la emisién senior y a la cédula hipotecaria.

La observacion de la serie histérica de este indicador revela que el mercado se
encuentra actualmente en una situaciéon manifiesta de iliquidez. Como
consecuencia de esta circunstancia, en la fecha de realizacién del presente
andlisis consideramos que deben descartarse los precios del mercado
secundario de emisiones similares como referencia de comparacién con la
emision del Caja Madrid.

3.2.  Situacion del mercado primario. Emisiones de referencia

Desde la acometida de los planes de rescate por parte del gobierno
estadounidense y de los principales gobiernos europeos para el sector bancario,
asi como las actuaciones de los bancos centrales en politica monetaria
orientadas a aumentar la liquidez y la confianza del sistema crediticio, las
entidades financieras comienzan a ofrecer en el mercado nuevas emisiones. En
los dltimos meses, en el entorno de la Unién Europea, bancos y cajas de ahorro
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con distintas calidades crediticias han emitido bonos con distintos grados de
prelacion, muchas de ellas cubiertas por los Tesoros ptblicos como parte de
operaciones de recapitalizacion.

Dentro del universo de emisiones preferentes, de deuda semior y deuda
subordinada del mercado primario tanto doméstico como europeo encontramos
emisiones recientes que constituyen el marco de referencia para nuestro
analisis. En las tablas 2 y 3 se describen las caracteristicas de emisiones
realizadas en el sector financiero para el mercado doméstico y europeo,
respectivamente. Igualmente en la tabla 4 se exponen emisiones senior relativas
a sectores no financieros tanto en el mercado espafiol como en el resto de
Europa.

Tabla 2
Emisiones de participaciones preferentes, deuda senior y subordinada en el
mercado domeéstico

Fecha

Emisor Rating emisor (*)  Rating emision (') Tipo Emision =08 Fecha Vio Deseripeion

Gobierno Espafiol  Aaa/AAT/AAA  Aaa/AA+[AAA Senior 10/02/2009  30/07/2029  Cupin anual 46%

BBVA Aal/AASAA Aal/AASAA- Senior 23/01/2009  23/01/2014  Cupon anual 4.875%

BBVA AalfAASAA- Aa2fAA-JA+ Subordinada  04/07/2008  (4/07/2023  Cupon anual 6.2%

BBVA Aal/AA/AA- And/Ar/A Preferente AD/12/2008 Perpetua 2anos 6.5%, EUR 3M floor 3.5% y cancelable 5 aio

Baneslo AaZ/AAJAA An2/AASAA Senior OB/05/2009  08/05/2012  Cupdn anual 4%

Banca Popular Aa2/AA-fAA IASAT Preferente  23/03/2009  Perpelua 5 anos 6.75%, EUR 3M+130pb floor 4% y cancelable 3° ano

Caja Madrid Aad/A+/AA- Aade/A+e/AAe Senior W/O/AN9 2W/07/2000 Cupén anual 3.65%

Banco Sabadell Aad/A+/A+ A2/ A-/A- Preferente  24/02/2008  Perpelua 2anos 6.5%, EUR 3M+230pb floor 4.5% y cancelable 3° ano

La Caixa AalfAA-/AA- Aal/A+/A+ Subordinada  32/01/2008  28/02/2019 1 aio 6%, EUR 3M+200pb lnor 4%, cap 6.5% y cancelable 5 afin

Caja Murcia /A J /A Subordinada  22/12/2008  30/12/2018 Dos cupones 3.10%, EUR 6M#275ph 3 afios,+330 a vio y cancelable 5° ano
Caja Murcia _I_fA% e Preforente  15/04/2009  Perpetua EUR 30+ H5pb floor 3.5% y cancelable 3° aio

Caja Duera A2/ AM /S Subordinada  19/12/2008  19/12/28  EUR 3M+400pb y cancelable 5 afo

Caja Ducero A2f_ [ Baal/_/_ Preferente 25/05/2009 Perpetua EUR 3M+725pb y cancelable 57 ano

Banco Paslor A3/ Baal/_/_ FPreferente 02/04/2009 Perpetua Janos 7.25%, EUR 3M+16dph floor 6.8% y cancelable 537 afo

Caixa Catalunya A2/ A A3/ _fA- Subordinada  28/10/2008  18/12/2018 Un cupon 7%, EUR 3M+200ph 5 anas,* 273ph a vio,floar 4% y cancelable 5° ano
Caixanova Al/_JA A3/ _/BBB+ Preferente 2170472008 Perpetua  EUR 12M+275pb 10 anos,+412.5pb a vio y cancelable 107 aio

Caixa Galicia A2/_/BBB+ Baal/_/BBB- Preferente 18/03/2009 Perpetua 3 afias 7.5%, EUR 3M+513ph Moor 6.15% y canceluble 3° ana

Caja Granada _/_JA- /BB Subordinada  21/12/2008  16/03/2009 1 ano al 7%, EUR 6M+300ph 5 anos,+375pb a vio y cancelable 3 ano
Caja Espana A3 _/A Baa2/_/BBB Preferente  19/03/2009  Perpelua 4 anos B.25%, EUR 3M+725ph

Caja Cantabria A3f [/ Ban2/_/_ Preferente 10/06/ 2009 Perpetua EUR 3M+675pb y cancelable Fano

Bancaja A2 _fA- A3/ _/BBB+ Subordinada  06/01/2009  06/07/2019 2 ano 7.25% EUR 3M#3%0ph 5 afos, +465ph hasta vio y cancelable 5° afio

(*) Moody's/5&P/Fitch
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Tabla 3

Emisiones de deuda subordinada y senior en el mercado europeo
Emisor Rating emisor (*)  Rating emisi6n (*) Pais Tipo Emision Fecha Emision  Fecha Vio Descripcion
Banco Espirito Santo Aal/AA+/AA Aa2/A+/AA PO Senior 19/01/72000  19/01/2012  Cuponanual 3.75% a 3 anos
BNP Paribas Aal/AA+/AA Aal/AA+/AA FR Senior 16/12/2008  16/12/2013 Cupén anual 5% a 5 anos
Intesa SanPaolo Aa2fAA-JAA- Aa2/AA-JAA- IT Senior 12/12/2008  12/12/2011 Cupén anual £.60% a 3 anos
Dentsche Bank AG AalfA+/AA- Aal/A+/AA- GE Senior 16/02/2009  16/02/2017 Cupén anual 5.12% a 8 anos
Sociele Generale Aa2/AA-JAA- Aa2fAA-fAA- IR Senior 19/12/2008  19/12/2013 Cupén anual 5.13% a 5 anos
Societe Generale Aa2/AA-fAA- Aa2/AA-/AA- FR Senior 15/(04/2009  15/04/2012 Cupdn anual 5.20% a 3 anos
HSBC Aad/AA/AA AadfAAJAA FR Senior 15/01/2009  15/01/2014  Cupoén anual L88% a 5 anos
Natixis AadfA+] A+ Aad/A+[A+ FR Sonior 15/12/2008  15/12/2009 Cupdn trimestral EUR 3M + 60ph a 1 ano
Unicredit Aald/f_fA+ AadfA+/Are 1T Senior T4/01/2009  14/01/2014  Cupoénanual 5.25% a 5 anos
Veneto Banca _/BBB+/A- _/BBB+/A- IT Senior 03/12/2008  03/12/2010 Cupon semestral EUR 6M+133pha 2 anos
Deutsche Bank AG AalfA+/AA- Aale/ A+e/AA-e GE Subordinada  13/03/2009  13/03/2019 Cupdn anual 6% a 10 anos y cancelable 3" ann
Credit Agricole Aal/AA-fAA- AaZefA+)Are FR Subordinada  08/04/2009 08/04/2019  Cupdm anual 6.40% a 10 anos

(*) Moody's/S&P/Filch

Tabla 4
Emisiones sectores no financieros
Emisor Rating emisor (*) Rating emision () Pais Sector Tipo Emisi6n Fecha Emisi6n  Fecha Vio
TOYOTA MOTOR FINANCE BV _/AAAe/_ _[AAAe/_ NE Automévil Senior 02/02/2009 02/02/2010
RESEAU FERRE DE FRANCE Aaa AAASAAA Aaaf AAA/AAA FR Transporte Senior 30/01/2009 30/01/2024
E.ON INTL FINANCE BV IAL AL NE Eléctrico Senior 03/04/2009 03/04/2012
GROUPE AUCHAN SA _JAL AL FR Alimentacién Senior 15,/04/2009 15/04/2019
EDP FINANCE BV A2/ A/ A A2/ A=/ A NE Eléctrico Senior 18/02/2009 18/02/204
SUEZ ENVIRONNEMENT A3/ _/_ A3/ FR Bebidas Senior 08/04/2009 08/04/2019
TELEFONICA EMISIONES 5AU Baal/A-/A-e Baal/A-/A-e sp Telecomunicaciones Senior 01/04/2009 01/04/2016
ACCOR SA BBB/BBB/_ BBB/BBB/_ FR Hotelera Senior 04/02/2009 04/02/2014

(*) Moody's/S&P/ Fitch

Obsérvese que los ratings que figuran en las tablas anteriores corresponden a
los otorgados por las citadas agencias de calificaciéon a fecha de emisién, por lo
que pueden haber sido objeto de revisién y no estar vigentes actualmente.

Como puede observarse en la tabla 2, la emisién que incorpora un menor riesgo
es la emitida por el gobierno espafiol. Dicha emisién debe tomarse como punto
de referencia para evaluar cualquier nueva emisién. Puesto que la emisién
soberana posee la méaxima calificacién crediticia, huelga decir que la
rentabilidad asociada a la emisién de cualquier entidad financiera espafiola
debe estar por encima de ésta.

Asimismo, entre las tilimas emisiones del mercado doméstico se encuentran un
conjunto de emisiones que por su nivel de riesgo son también de obligatoria
referencia para valorar la emisién de Caja Madrid. Nos referimos a las
emisiones de deuda subordinada de Caja Murcia, Caja Duero y Bancaja y las
emisiones de participaciones preferentes de Caja Murcia, Caja Duero, Caja
Espana, Banco Pastor, Caixa Galicia, Caja Cantabria Banco Sabadell y Banco
Popular.
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Respecto al analisis del mercado europeo, se observa una heterogeneidad
sustancial en cuanto a los niveles de primas implicitas de las distintas
emisiones. No obstante, creemos que las siguientes emisiones senior
constituyen una referencia al objeto del presente andlisis: BNP Paribas,
Deutsche Bank, Societe Generale, HSBC y Unicredit, ademas de las emisiones
de deuda subordinada de Deutsche Bank y Credit Agricole.

Finalmente, en cuanto a las emisiones realizadas por sectores no financieros se
encuentra mucha diversidad en cuanto a calidad crediticia pudiendo destacar
las emisiones de Toyota, Reseau Ferre de France, E.ON, Groupe Auchan y EDP
Finance.

El anexo 3 del documento presenta un cuadro con el detalle de las
caracteristicas de las emisiones europeas y espaifiolas en las que se ha apoyado
el analisis.

4. Analisis de la emisién de Caja Madrid

4.1. Valoracién de la emision y de sus comparables

Por las caracteristicas de la emisiéon de Caja Madrid, su metodologia de
valoracion consiste en el descuento de los flujos generados a lo largo de la vida
del instrumento, utilizando los tipos forward estimados a partir de la curva
cupén cero (CCC) para calcular los cupones flotantes futuros. Por su parte, la
CCC se estima a partir de los depésitos y los swaps cotizados en el mercado.

La valoracién de la emisién a fecha 05 de mayo de 2009 arroja un resultado de
465 pb (spread implicito all-in).

Tabla 5
Emisién de participaciones preferentes de Caja Madrid
2 : ; 5 s Fecha Spread
T *
Emisor Rating emisor (*) Tipo Emision Valoracién Fecha Vto Implicito
Caja Madrid Aa3/A/A+ Preferente 05/05/2009 Perpetua 465 pb

(*) Moody’s/S&P /Fitch

Para la wvaloracion de las emisiones comparables que no incorporan
opcionalidad se utiliza la misma metodologia usada para la valoracion de la
emision de Caja Madrid. La valoracién de aquéllas comparables que incorporan
opcionalidad se ha realizado mediante la utilizacién de métodos de simulacién
en arboles trinomiales. Los procesos estocasticos que se simulan son aquellos
que recogen el comportamiento de toda la estructura temporal de tipos de
interés en modelos de no arbitraje. Para su implementacién InterMoney Valora
utiliza el modelo de Hull y White.
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Dichas metodologias y los inputs necesarios para la valoraciéon de la presente
emision y sus comparables se recogen de forma detallada, respectivamente, en
los anexos 1y 2.

Habiendo valorado todas las emisiones comparables, los resultados se
presentan en las tablas 6, 7 y 8.

Tabla 6
Emisiones de deuda senior, deuda subordinada y participaciones preferentes en
el mercado doméstico

Emisor Rating emisor (*) Rating emision (*) Tipo Emisién Fecha Emision  Fecha Vio .Spr[aa.d
implicito
Gobierno Espaiiol Aaa/AA+/AAA  Aaa/AA+/AAA Senior 10/02,/2009 30/07/2029 90 pb
BBVA Aal/AAJAA- Aal/AA/JAA- Senior 23/01/2009  23/01/2014 177 pb
BBVA Aal/AAJAA- Aa2/AA-fA+ Subordinada  04/07/2008 04/07,/2023 110 pb
BBVA Aal/AA/AA- Aa3/A+/A Preferente  30/12/2008 Perpetua 102 pb
Banesto Aa2/AA/AA Aa2/AASAA Senior 08/05/2009 08/05/2012 176 pb
Banco Popular Aa2/AA-/AA _[A/A+ Preferente  30/03/2009 Perpetua 253 pb
Caja Madrid Aa3/A+/AA-  Aade/Ate/AA-e  Senior 28/01/2009  28,/07/2010 125 phb
Banco Sabadell Aad/A+/ A+ A2/ A-/ A- Preferente  24,/02/2009 Perpetua 290 pb
La Caixa Aal/AA-fAA- Aa2/A+/ A+ Subordinada  22/01/2009 28/02/2019 182 pb
Caja Murcia _/_/A+ S A Subordinada  22/12/2008  30/12/2018 298 pb
Caja Murcia /AT /. /A- Preferente 02/04,/2009 Perpetua 475 pb
Caja Duero A2 [ A3/ J_ Subordinada  19/12/2008  19/12/2018 400 pb
Caja Duero A2/ [ Baal/_/_ Preferente 25/05/2009 Perpetua 725 pb
Banco Pastor A2/ _/_ Baal/_/_ Preferente 15/04/2009 Perpetua 537 pb
Caixa Catalunya A2/ /A A3/ _JA- Subordinada  28/10/2008 18/12/2018 280 pb
Caixanova Al/_JA A3/_/BBB+ Preferente  21/04/2008 Perpetua 352 pb
Caixa Galicia A2/ _[/BBB+ Baal/_/BBB- Preferente  18/05/2009 Perpetua 544 pb
Caja Granada /A _/_/BBB+ Subordinada 24/12/2008 16/03 /2009 335 pb
Caja Espafia A3/ [A- Baa2/_ /BBB Preferente  19/05/2009 Perpetua 698 pb
Caja Cantabria A3/ _/_ Baa2/ /_ Preferente  10/06/2009 Perpetua 675 pb
Bancaja A2/ _[A- A3/_/BBB+ Subordinada  06/04/2009 06,/07/2019 698 pb
(*) Moody's/S&P/Fitch
Tabla 7
Emisiones de deuda senior y subordinada en el mercado europeo
Emisor enlg::):‘%*) Rating emision (¥) Pais Tipo Emision Fecha Emision| i:_};;?:ﬂ
Banco Espirito Santo Aal/AA+/AA Aa2/A+/AA ro Senior 19/01/2009 115 pb
BN Paribas Aal/AA+/AA Aal/AA+/AA FR Senior 16/12/2008 160 pb
Intesa SanPaolo Aa2/AA-/AA- Aa2/AA-/AA- T Senior 12/12/2008 123 pb
Deutsche Bank AG Aal/A+/AA- Aal/A+/AA- GE Senior 16/02/2009 175 pb
Societe Generale Aa2f AA-f AA- Aa2/AA-f AA- FR Senior 19/12/2008 171 pb
Societe Generale Aa2/AA-/AA- Aa2/AA-f AA- IR Senior 15/04 /2009 200 pb
HSBC Aa3/AA/AA Aa3/AASAA FR Senior 15/01/2009 178 pb
Natixis Aad/A+/A+ Aad/A+/A+ ER Senior 15/12/2008 60 pb
Unicredit Aa3/_JA+ Aa3/A+[ Ate IT Senior 1470172009 212 pb
Veneto Banca _/BBB+/A- _/BBB+/A- IT Senior 03/12/2008 128 pb
Deutsche Bank AG AalfA+[AA- Aale/At+e/AA-e GE Subordinada  13/03/2009 230 pb
Credit Agricole Aal/AA-fAA- Aa2e/A+/Ate FR Subordinada  08/04/2009 292 pb

(*) Moody's/5&P/ Fitch
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Tabla 8
Emisiones de deuda senior de sectores no financieros
Emisor Rating emisor (*) Rating emision (*) Pais Ti_p.o_ Pe_&,l? Fecha Vlo § Spr?a.d
Emision Emisién implicito
TOYOTA MOTOR FINANCE BV —JAAAe/_ ~JAAAe/] NE Semior 0270272009 0270272010 | 80 pb
RESEAU FERRE DE FRANCE Aaa/AAA/AAA  Aaa/AAASAAA FR Senior  30/01/2009 30/01/2024 |  69pb
E.ON INTL FINANCE BV _JA/ /A NE Senior  03/04/2009 03/04/2012 | 161 pb
GROUPE AUCHAN SA AL A/ FR Senior  15/04/2009 15/04/2019 | 250 pb
EDP FINANCE BV A2/A-/A A2/A-/A NE Senior 18/02/2009 18/02/2014 273 pb
SUEZ ENVIRONNEMENT A3/ A3/ FR Senior  08/04/2009 08/04/2019 | 270 ph
TELEFONICA EMISIONES SAU Baal/A-/A-e Baal/A-/A-e SP Senior  01/04/2009 01/04/2016 | 250 ph
ACCOR 8A BBB/BBB/ BBB/BBB/ FR Senior 04/02/2009 04/02/2014 430 pb

(*) Moody's/5&P/ Fitch
4.2.  Analisis de la rentabilidad de la emisién y sus comparables

A la hora de valorar la rentabilidad y el riesgo de las distintas emisiones se ha
tomado como punto de referencia el fijado en el momento de emisién de cada
una de ellas sin tener en cuenta los posteriores cambios en calidad crediticia o
en rentabilidad que hayan podido producirse.

Del anélisis de la rentabilidad y su comparacion con las emisiones de referencia
se pone de manifiesto que:

e La rentabilidad de la emisién de deuda espafiola constituye un primer
floor, 90 pb, superado por la emisién de Caja Madrid que paga 465 pb.

e Las emisiones de deuda senior mas similares en cuanto a calidad
crediticia son las de BBVA, Banesto y Caja Madrid con spreads de 177,
176 y 125 pb, respectivamente. El floor que suponen dichas emisiones es
superado por la emisién de preferentes objeto de estudio.

e Entre las emisiones de deuda subordinada se encuentran las de Caja
Murcia, Caja Duero y Bancaja, que pagan un spread de 298, 400 y 458 pb,
respectivamente. Las rentabilidades de estas emisiones son inferiores a la
de Caja Madrid. El rating tedrico la emision de Caja Murcia se sittia en A
(Fitch), la de Caja Duero es de A3 (Moody's), por tltimo, la emision de
deuda subordinada de Bancaja obtiene un rating de A3 (Moody’s) y
BBB+ (Fitch). Recuérdese que el rating teérico de la emisién de Caja
Madrid es A2/BBB+/A-. Por tanto, el menor riesgo asociado de la
emision de Caja Murcia justifica el pago de una menor rentabilidad con
respecto a la emision de Caja Madrid, ésta misma ofrece una rentabilidad
sensiblemente mas alta que la emisién de Caja Duero y Bancaja incluso
para una mejor calidad crediticia que las emisiones de estas entidades.

e Entre las emisiones de participaciones preferentes se encuentran las
emisiones de Banco Popular y Banco Sabadell con primas implicitas de
253 y 290 pb, respectivamente. Ademas, el rating teérico es de A1/A/A+
para la primera y de A2/A-/A- para la segunda. Por tanto, se observa
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que la emisién de Caja Madrid paga una rentabilidad mayor asociada a
un riesgo igualmente mayor respecto a las emisiones anteriores.

Las emisiones de participaciones preferentes, aprobadas en los primeros
meses del 2009, de Caja Murcia, Banco Pastor y Caixa Galicia tienen
primas implicitas de 475, 537 y 544 pb, respectivamente. La emisién de
participaciones preferentes de Caja Murcia presenta un rating tedrico de
A- (Fitch), la de Banco Pastor obtiene Baal (Moody’s) mientras que la
emision de Caixa Galicia tiene un rating de Baal (Moody’s) y BBB+
(Fitch). La emisién de participaciones preferentes de Caja Madrid paga
una rentabilidad levemente inferior a la de Caja Murcia para una calidad
crediticia equivalente. Las emisiones de Banco Pastor y Caixa Galicia
presentan una rentabilidad superior a la emision de Caja Madrid para un
rating inferior, en consonancia con sus niveles de riesgo.

Entre las emisiones preferentes mds recientes, se encuentran la de Caja
Duero, Caja Cantabria y Caja Espafa con unas primas implicitas de 650,
675y 698 pb, respectivamente. El rating teérico de las emisiones de estas
entidades es de Baal (Moody’s) para Caja Duero, Baa2 (Moody’s) para
Caja Cantabria y Baa2 (Moody’s) para la emision de Caja Espafia. Se
observa que la emisién de Caja Madrid paga una rentabilidad inferior al
de las estas emisiones, en relacién a sus niveles de riesgo, mayores al de
la emisién objeto de estudio.

En el marco de las emisiones europeas senior, las emisiones de BNP
Paribas, Deutsche Bank, Societe Generale y Unicredit pagan
rentabilidades implicitas de 160, 175, 200 y 212 pb, respectivamente. El
spread pagado por la emisién de Caja Madrid es superior a todas ellas en
linea con lo esperado dada la peor la calidad crediticia de su emision.

En el caso de las emisiones subordinadas de Deutsche Bank y Credit
Agricole, se observa que ambas emisiones tienen mejor calidad crediticia
que la emision de participaciones preferentes de Caja Madrid y por tanto
se le exige a esta altima una rentabilidad superior.

Entre las emisiones senior correspondientes a sectores no financieros que
se han tomado como marco de referencia se encuentran las emisiones de
Toyota, Reseau Ferre, EON, Groupe Auchan y EDP que se encuentran
en niveles de rentabilidad inferiores (80, 69, 161, 250 y 273 pb,
respectivamente) con calidades crediticias superiores a la de Caja
Madrid. El floor que representan estas emisiones es superado por la
emisién objeto de estudio.

En cuanto al resto de emisiones del sector no financiero se observa que
las emisiones de Telefénica, Suez y Accor pagan rentabilidades de 250,
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270, y 430 pb, respectivamente, teniendo un rating equivalente, en el caso
de Telefénica, y peor para el Suez y Accor al de la emision de Caja
Madrid. Los spreads pagados por todas ellas son inferiores al pagado
por Caja Madrid.

Bl grafico que figura a continuacién proporciona una vision global de la
situacién del mercado primario doméstico en cuanto a la rentabilidad y el
riesgo de las emisiones relativas al sector financiero. Para su elaboracién,
InterMoney Valora ha creado un indicador sintético del riesgo construido a
partir de los ratings de cada emisién con el objeto de aunar en una sola medida
las calificaciones otorgadas por las diferentes agencias.
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El andlisis del gréafico, ademéas de ratificar lo expuesto en los primeros seis
puntos anteriores, pone de manifiesto que, respecto al resto de las emisiones
domésticas, la de Caja Madrid se ubica dentro de la regién de eleccién
razonable, entendiendo por ésta aquella en la que no existe una emisién
alternativa que, i) para el mismo nivel de riesgo proporcione una rentabilidad
superior y, i) para el mismo nivel de rentabilidad el riesgo asociado a la misma
sea menor.

A la hora de valorar el binomio diferencial rentabilidad - diferencial riesgo
existen dos tendencias dependiendo si las emisiones objeto de comparaciéon son
de inicios del 2009 o si son mas recientes.

Por un lado se tienen las emisiones de participaciones preferentes de principios
de afio de Banco Popular y Banco Sabadell con perfiles de riesgo inferiores al de
Caja Madrid pagando también rentabilidades sensiblemente inferiores.
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Comparando con la emision de Banco Sabadell, la rentabilidad ofrecida por
Caja Madrid es superior en relacién a las diferencias en nivel de rating.

En los altimos dos meses se ha producido un encarecimiento en cuanto a las
emisiones de deuda senior y subordinada y especialmente de las emisiones de
participaciones preferentes, llegando incluso a bajar la calificacion de las
mismas por parte de la agencia de calificacién S&P y exigiéndose en el mercado
rentabilidades superiores para compensar la pérdida de calidad crediticia. De
ahi que las tltimas emisiones de preferentes de Caja Murcia, Banco Pastor,
Caixa Galicia, Caja Duero, Caja Espana y Caja Cantabria hayan provocado un
aumento de la pendiente de la curva rentabilidad-riesgo. En el gréfico se
observa que la emision de Caja Madrid paga una rentabilidad similar a la
reciente emision de participaciones preferentes de Caja Murcia teniendo ambas
niveles de riesgo equivalentes. Bajo este punto de vista, la emisién de Caja
Madrid se encuentra dentro del rango razonable actual de mercado.

4.3.  Analisis de sensibilidad

Finalmente, con el propésito de calcular el impacto diferencial de la presencia
de la opcién de cancelacién entre las emisiones de participaciones preferentes,
se ha calculado el valor intrinseco de la opcién de deshacer la operacién en la
primera fecha de cancelacion frente a mantener la posicion hasta vencimiento
para la emision de Caja Madrid. El ejercicio se ha realizado para distintos
escenarios de mejora en las condiciones crediticias y los resultados son los
siguientes:

e Gi el spread de crédito mejora en 50 pb a partir del quinto afo, la
diferencia en precio entre un bono que se puede cancelar frente a otro
que no puede cancelarse es de 4.47% ( pb).

e Para el caso de una mejora de 100 pb en el spread de crédito, la
diferencia en precio es de 9.48% (43 pb).

El valor del instrumento presenta una gran sensibilidad a mejoras del spread de
crédito de la emisién a partir del quinto afio. Este analisis complementa la
valoracién del instrumento descrita en el apartado 4.1.
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5. Conclusiones

En el presente estudio InterMoney Valora actia en calidad de experto
independiente con el fin de determinar si las condiciones de la emision de
participaciones preferentes de Caja Madrid, cuya colocacién estd dirigida al
mercado minorista son adecuadas a las actuales circunstancias del mercado.

Sobre la base del analisis realizado, InterMoney Valora considera que la citada
emision presenta un nivel de rentabilidad que se encuentra dentro de un rango
de mercado razonable y ajustado a la actual coyuntura de los mercados
financieros y al perfil de riesgo del emisor y de la emision.

El presente trabajo se ha desarrollado en el periodo comprendido entre el 27 de
abril y el 20 de mayo de 2009. La validez de sus resultados y conclusiones esta
circunscrita estrictamente a la informaciéon de mercado y a las emisiones
existentes hasta el 30 de abril de 2009.

Madrid, 20 de Mayo de 2009

Ana Castafieda Ortega
Directora General

El presente informe ha sido realizado por InterMoney Valora con propésitos informativos. La
informacién y las opiniones en él contenidas no constituyen en ninglin caso una
recomendacién, invitacion, oferta, solicitud u obligacién de inversién, ni asesoramiento
juridico, fiscal o de cualquier tipo sobre la emisién u otra operacion financiera.

Cualquier inversor interesado en la Emision deberd solicitar todo el asesoramiento experto que
le fuera preciso obtener en cualquier aspecto financiero, contable, fiscal, legal u otros, al objeto
de verificar si los productos financieros que se describen en el informe son acordes a sus
objetivos y limitaciones como inversor, asi como, en su caso, una valoracién independiente y
personalizada del producto, sus riesgos y retribuciones, Ni Intermoney Valora, ni su sociedad
matriz o sociedades del mismo grupo, ni sus socios y empleados serdn responsables de
ninguna pérdida financiera ni decisién de cualquier tipo tomada por terceros sobre la base de
la informacién contenida en este informe.
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En el informe han sido identificadas las distintas fuentes de informacién utilizadas en su
elaboracién. Ni InterMoney Valora, ni su sociedad matriz o sociedades del mismo grupo, ni
sus socios y empleados, asumen responsabilidad alguna en relacién con la informacién
proporcionada por dichas fuentes.

Toda valoracién Ileva implicitos factores objetivos y subjetivos. Estos tltimos implican juicio y,
por lo tanto, los resultados obtenidos constituyen tinicamente una referencia, por lo que no es
posible asegurar que terceras partes estén necesariamente de acuerdo con las conclusiones del
informe,

Los resultados y datos presentades no garantizan el futuro rendimiento y condiciones del
mercado, nison necesariamente indicativos del mismo.
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Anexo 1. Metodologias de valoracion

El objeto del presente documento es describir la metodologia de valoracién de
instrumentos financieros empleada por InterMoney Valora.

Los modelos de valoraciéon de instrumentos financieros estain basados en el
calculo del valor presente de los flujos futuros esperados. Dicho descuento se
realiza utilizando lo que se conoce como Curva Cupén Cero (en adelante CCC)
que no es sino una estimacion de la Estructura Temporal de Tipos de Interés (en
adelante, ETTI).

Adicionalmente, cuando los instrumentos tienen asociada opcionalidad es
preciso modelar en un contexto de incertidumbre el comportamiento de los
subyacentes. Al igual que cuando el instrumento carece de opcionalidad, su
valor se obtiene calculando la esperanza del valor descontado de su funcién de
pagos. En algunos instrumentos existen formulas analiticas cerradas para
obtener el precio de la opcién. Tal es el caso del modelo de Black-Sholes y sus
derivados. Sin embargo, en otras ocasiones no existen soluciones cerradas y es
necesario utilizar aproximaciones numéricas para calcular el valor razonable de
la opcion. En estos casos, se utiliza tanto métodos de simulacién de Montecarlo
como métodos que se apoyan en arboles binomiales o trinomiales para reflejar
la evolucién del subyacente y su estructura de probabilidad.

Lo que resta del documento esta organizado como sigue. En primer lugar se
describen el procedimiento y los modelos de valoracién empleados. En segundo
lugar se detalla la metodologia de estimacién de la curva cupén cero empleada
por InterMoney Valora. El documento concluye con la descricion de los inputs
utilizados en la valoracion.

Valoracion de instrumentos de renta fija sin opcionalidad

Dentro de este grupo quedan incluidos los bonos con cupén fijo y los bonos con
pagos flotantes o0 FRN's que carezcan, todos ellos, de opcionalidad. El método
mas apropiado de valoracion de estos titulos es el consistente en descontar los
pagos del instrumento con la funcién de descuento.

Conocida la curva cupén cero aplicable al instrumento, la valoracién de los
bonos con cupén fijo es muy sencilla. Dado que se conoce el valor de los flujos
futuros con certidumbre, la valoracién consiste simplemente en obtener los
factores de descuento aplicable en cada fecha de pago de cupén y calcular el
valor presente de los flujos futuros.

Cuando los flujos de un instrumento son variables y estdn ligados a un tipo de
referencia (p.¢j. Euribor), estos se estiman a partir de los tipos forward
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implicitos en la curva cupén cero de los tipos a los que los pagos estan
referidos. Por tanto la valoracion del instrumento consiste en i) estimar los
pagos futuros utilizando los tipos forward de la curva de referencia, afadiendo
el correspondiente margen aplicable (que viene dado por las caracteristicas del
titulo) y ii) utilizar los factores de descuento en las fechas de pago utilizando la
CCC para calcular el valor presente de los flujos estimados futuros.

Valoracién de titulos con opcionalidad simple

Incluimos en este grupo todos aquellos titulos cuya opcionalidad puede
valorarse utilizando férmulas analiticas cerradas. Constituyen un ejemplo de
este tipo de activos los siguientes instrumentos:

= Bonos con opcién de cancelacién tnica.
= Caps, floors, collars, etc.

La valoracién de la opcion se realiza utilizando la férmula analitica que se
considere adecuada. En la mayoria de los casos estas expresiones estan basadas
en los modelos de Black-Scholes, Black ‘76 o alguna variante de los anteriores.

Valoracion de titulos de renta fija con opcionalidad compleja o con cupones
no lineales en la estructura de tipos

Para la valoracién de este tipo de instrumentos con presencia de opcionalidad
compleja o donde la no linealidad de los cupones no pueda ser resuelta por
medio de féormula analitica, resulta necesaria la utilizaciéon de un modelo de
tipos de interés que nos proporcione informacién sobre la evolucién esperada
de la estructura temporal de tipos. En Intermoney Valora, recurrimos a un arbol
de simulaciones de tipos de interés calibrado a partir de la volatilidad que
cotiza el mercado y la ETTI de acuerdo con la metodologia Hull-White. Esta es
una extensién del modelo propuesto por Vasicek, el cual asume que el proceso
para el tipo de interés a corto plazo, r, se comporta de la siguiente manera:

d(r)=0(t) - ar|+odz

donde a es el pardmetro que indica la reversion a la media, o es la volatilidad
instantdnea del tipo a corto plazo, 6(¢) es una funcién del tiempo que asegura la
consistencia del modelo con la estructura temporal de tipos de interés
observada en el mercado en un momento dado, y dz es un proceso de Wiener.

Para valorar estos titulos se estiman en primer lugar, a partir de cotizaciones de
las volatilidades de los caps y swaptions, los argumentos del modelo:
volatilidad del tipo a corto plazo (subyacente del modelo) y el parametro que
indica la reversion a la media del proceso. Posteriormente se construye un arbol
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trinomial, que no es sino una representacioén discreta en el tiempo del proceso
estocéstico para el tipo de interés a corto plazo. Dicho drbol permite calcular los
pagos contingentes en cada nodo y valorar, en su caso, la opcién calculando el
valor esperado de los mismos.

En resumen, para la valoracion de este tipo de instrumentos el procedimiento
puede estructurarse en tres fases: en la primera estimamos los parametros que
caracterizan al proceso estocastico seguido por los tipos de interés a partir de
las volatilidades de los caps cotizadas en el mercado. En la segunda
construimos un arbol de simulaciones de dichos tipos de interés de modo
consistente con la estructura temporal de tipos de cada momento del tiempo. Y
en la tercera calculamos los pagos en cada nodo del arbol y los vamos
descontando de forma recursiva segan la probabilidad de alcanzar cada uno de
los nodos. Al tiempo que vayamos descontando en el arbol iremos obteniendo
el valor de la opcionalidad de cancelacion.

Estimacion de la Curva Cupén Cero

La estructura temporal de los tipos de interés es la relacién existente, en un
momento del tiempo, entre los tipos de interés y el plazo de los mismos. La
representacion gréfica de dicha relacion recibe el nombre de curva cupén cero
(EEC).

El conocimiento de la estructura temporal de tipos de interés (ETTI) tiene
miltiples aplicaciones, entre las cuales tiene especial importancia su utilizacién
en la economia financiera, puesto que permite valorar mdltiples activos
financieros y disenar estrategias de inversion o de cobertura.

Desafortunadamente, la ETTI no se observa directamente, ya que los tipos de
interés que la componen han de recoger exclusivamente la relacion entre el tipo
de interés y el plazo. Los tipos observados en los activos que cotizan en el
mercado reflejan efectos distintos del plazo, tales como la cuantia y la estructura
de pago de los cupones entre otros. Por lo tanto, la obtencion de la ETTI
requiere, en general, una estimacién que elimine las caracteristicas especificas
de los activos considerados. Ademds la ETTI debe estimarse con instrumentos
financieros que sean homogéneos en lo referente a su fiscalidad, liquidez y
riesgo de crédito.

La estimacién de la estructura temporal de tipos de interés ha sido objeto de
una atencién creciente en la literatura econdémica de las tltimas décadas,
distinguiéndose en la actualidad dos grupos metodolégicos: métodos no
econométricos o recursivos y métodos econométricos que estiman la funcién de
descuento.
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El método que se sigue en InterMoney Valora se encuadra dentro aquellos que
estiman la funcién de descuento y se puede describir del siguiente modo. Para
una divisa, se obtienen precios de mercado de un conjunto de tipos monetarios
publicados por la British Bankers’” Association y tipos swap tomados de
Bloomberg a las 17 horas. A partir de estos tipos, mediante el método recursivo
se obtiene la funcién de descuento para los diferentes horizontes,
interpoldndose cuando sea necesario. Una vez que se obtiene esta curva
“discreta” se procede a estimar los pardmetros de la curva, segin la
parametrizacién de Svensson, de tal manera que el tipo cupén cero es funcion
de estos seis pardmetros y del tiempo a vencimiento segtin la ecuacion:

€)=, + (8, + ﬂz)%[l - exp[—;]]—ﬁg exp[— j]+ B, r;(l—exp[- —;:D—[% exl{—;—z]
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Anexo 2. Inputs de valoracion

Fecha Valor: 05 de mayo de 2009.

Para la estimacién de la curva cupén cero se ha seguido el modelo tipo
Svensson tomando las siguiente tasas de rendimiento observadas en el
mercado:

Money Market Tipos Swap

O/N 0.468% 2Y 1.819%
1w 0.736% Y 2.166%
M 0.903% 4Y 2.462%
2M 1.139% 5Y 2.705%
3M 1.341% 6Y 2.918%
4M 1.415% 7Y 3.093%
5M 1.479% 8Y 3.235%
6M 1.548% 9y 3.353%
9M 1.638% 10Y 3.456%
12M 1.710% 12Y 3.622%
15Y 3.787%

20Y 3.887%

25Y 3.842%

30Y 3.753%

40Y 3.598%

50Y 3.523%

La estimacion de la curva cupén cero se obtiene mediante un ajuste por
minimos cuadrados de las tasas de rendimiento tedricas a las observadas en el
mercado. La curva resultante se muestra graficamente a continuacion:

Curva Cupén Cero
4.500% -

4.000% -
3.500% -
3.000% -
2500% -

2.000% -

1.500% \ T \ T T
0.25 -4 7.75 11.5 15.25 19 22.75 26.5
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Ademas, la siguiente tabla muestra las volatilidades cap utilizadas para la
calibracion y valoracion de los intrumentos que han sido objeto de analisis a lo
largo del documento.

Plazo Tipo ATM  Volatilidad

1 1.3790 43.40% Tt
2 1.8190 40.10% 50.00%

3 2.1660 35.00%

4 2.4620 30.50% 40.00%

5 2.7050 27.30%

6 2.9180 24.90% 30.00%

7 3.0930 23.20%

8 3.2350 21.90% 26.00%

9 3.3530 20.90%

10 3.4560 20.10% —

Por altimo, los pardmetros de Hull-White necesarios en la valoracion son:

a Sigma
0.16913 0.01222
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Anexo 3. Emisiones recientes en el mercado espafol y europeo

Emisor BdE La Caixa BBVA BBVA BBVA Banco Popular Caja Madrid
Rating emisor () AaafAA+/AAA Aal/AA-/AA- Aal/AASAA- Aal/AA/AA- Aal/AAJAA- Aa2/AA-/AA Aa3/A+/AA-
Rating emision (*) Aaa/AA+/AAA  Aaa/AA+/AAA Aal/AAJAA- Aa2/AA-f A+ AadfA+/A _/AJAF Aade/A+e/AA-e
Tipo Emisién Senior Sem.nr Senior Subordinada Preferente Preferente Senior
Garantizado

Fecha Emision 10/02/2009 03,/02/2009 23/01/2009 04/07 /2008 30/12/2008 XX/03/2009 28/01/2009
Fecha Vencimiento 30/07 /2029 03/02/2012 23/01/2014 04/07/2023 Perpetua Perpetua 28/07/2010
Frec pago anual anual anual anual trimestral trimestral anual
Cupén fijo anual 4.00% 3.38% 4.88% 6.20% 6.50% 6.75% 3.65%
Duracién cupén fijo vencimiento vencimiento vencimiento vencimiento 2 anos 5 anos vencimiento
Cupdn vble _ _ _ _ EUR 3M EUR 3M -
Margen _ _ _ _ 0 pb 150 pb _
Fecha _ _ _ _ vencimiento vencimiento _
Cancelaciéon _ _ _ _ 5" ano 5%ano _
Floor _ _ _ _ 3.50% 4.00% _
Duracian floor _ _ _ _ vencimiento vencimiento _
Cap _ _ _ _ - — —
Duracién cap - — - - - - -
Spread implicito 90 pb 80 pb 177 pb 109 pb 102 pb 253 pb 125 pb
(*) Moody's/S5&P/Fitch
Emisor Banco Sabadell La Caixa Caja Murcia  Caja Murcia Caja Duero Caja Duero Banco Pastor
Rating emisor (*) Aal/A+/A+ Aal/AA-/AA- _/_/A+ /At A2/_/_ A2/ _/_ A2 _J_
Rating emision (*) A2/A-/A- Aaz2/A+/A+ 2N S A A3/ Baal/_/_ Baal/_/_
Tipo Emision Preferente Subordinada Subordinada Preferente Subordinada Preferente Preferente
Techa Emision 24/02/2009 22/01/2009 22/12/2008 15/04/2009 19/12/2008 25/05/2009 02/04/2009
Fecha Vencimiento Perpetua 28/02/2019 30/12/2018 Perpetua 19/12/2018 Perpetua Perpetua
Frec pago trimestral trimestral trimestral trimestral trimestral trimestral trimestral
Cuptm ﬁiu anual 6.50% 6.00% 3.10% _ _ = 7.25%
Duracion cupon fijo 2 anos 1ano 30/06/2009 _ _ _ 3 anos
Cupén vble EUR 3M EUR 3M EUR 6M EUR 3M EUR 3M EUR 3M EUR 3M
Margen 250 pb 200 pb 275 pb/350 pb 445 pb 400 pb 725 pb 460 pb
Fecha vencimiento vencimiento 5 anos/ vto vencimiento vencimiento vencimienlo
Cancelacion 5" ano 5% afio 5" ano 5% ano 5% aio 5%ano 5%ano
Floor 4.50% 4.00% - 5.50% _ - 6.80%
Duracién floor vencimiento vencimiento = vencimiento _ =) vencimiento
Cap = 6.50% = s = = &
Duracidn cap 2 vencimiento = = Bt = =
Spread implicito 290 pb 166 pb 298 pb 475 pb 400 pb 725 pb 537 pb
{*) Moody's/S&P/ Fitch
Emisor Caixa Catalunya  Caixanova _ Caixa Galicia Caja Granada Caja Espafia___ Caja Cantabria Bancaja
Raling emisor (*) A2/ /A Al/_JA AZ/_JA S SA A3/_/A- A3/ _[_ A2/_[fA-
Rating emision (*) A3/ _JA- A3/_/BBB+ Baal/_/BBB+ _/_/BBB+ Baa2/_/BBB Baa2/ / A3/_BBB+
Tipo Emisién Subordinada Preferente Preferente Subordinada Preferente Drafarente Subordinada
Fecha Emision 28/10/2008 21/04/2008 18/05/2009 24/12/2008 19/05/2009 10/06/2009 06/04/2009
Fecha Vencimiento 18/12/2018 Perpetua Perpetua 16/03/2009 Perpetua Perpetua 06/07/2019
Frec pago trimestral anual trimestral semestral trimestral trimestral mensual
Cupén fijo anual 7.00% _ 7.50% 7.00% 8.25% _ 7.25%
Duracién cupén fijo 18/12/2009 _ 3 anos 16/03/2009 19/05/2013 Sk

= anos
Cupon vble EUR 3M EUR 12M EUR 3M EUR 6M EUR 3M EUR 3M EUR 3M
Margen 200 pb/275pb 275 pb/412.5 pb 515 pb 300 pb/375 pb 725 pb 675 pb 390/465 pb
Fecha 5 anos/ vio 10 anos/vio vencimiento 5 afos/Vio vencimiento vencimiento 5anos/Vio
Cancelacion 0171272013 10 ano 5"ano 5"ano 5" ano 5ano
Floor 4.00% _ 6.15% _ _ _ _
Duracién floor vencimiento _ 6° ano-vio _ _ _ _
Cap = = = = = 3 -
Duracién cap =t = = = = = -
Spread implicito 280 pb 352 pb 544 pb 335 pb 698 pb 675 pb 458 pb

{*) Moody's/S&P/Fitch
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Emisor B. Espirito Santo  Dentsche Bank Deutsche Bank Credit Agricole  Credit Suisse  Intesa SanPaolo Sociele Generale  Societe Generale HSBC
Rating emisor () Anl/AA+/AA Aal/A+/AA- Aal/ A/ AA- Aal/AA-fAA- Aal /At AA- An2fAA-JAA- An2/AA- AA- An2f AA-fAA- A3/ AASAA
Rating emisién (*) A _JAAc/AAe  Anle/Atc/AA-e AaZefAt/Ate  Aal/AtSAA- An2/ AA-f Ah- A2/ AA-f AA- Aa2/AA-f AA- And/ AAJAA
Pais PO GE GE FR SZ T FR FR FR
Tipo Emision Subordinada Senior Subordinada Subordinada Senior Senior Senior Senior Senior
Fecha Emision 11/12/2008 30/12/2008 13/03/2009 08/04/2009 16/12/2008 12/12/2008 19/12/2008 15/04/ 2009 15/01/ 2009
Fecha Vencimiento 11/12/218 3071272013 13/03/2019 08/04/2019 16/05/2014 12/12/20m1 16/12/2M3 15/04/2012 15/01/204
Frec pago trimestral anual anual anval anual snual anunl sisal anual
Cupdn fijo anual e 4.25% 6.00% 6.40% 613% 4.60% 513% 5.20% 4.88%
Duracion cupén fijo N vencimiento vencimicnia vencimienio
Cupon vble EUR 3M = = = 2 = = 2o 2
Margen 100 pb _ _ . - = = = ~
Fecha vencimienlo ™ = = e = = = o
Cancelacion 5ano = 5% afio = = = & 2 %
Floor - v - = . - = - "
Duracion floor o = = @ = = . = B
Sproad implicito 57 pb 104 pb 230 pb 292 pb 249 s 123 pb 175 pb 200 pb 178 pb
1) Moody's] S&P; Fitch
. i Monte dei Paschi CIE Financiere du Banque Fed
Emisor DZ Bank Unicredit Veneto Banca UAgE fexTaneht BCP ! Barclays Bank Ple <Ll
di Sicna Cred Cred Mutuel
Rating emisor (*) Aa3/A+[A+ Aad/_fA+ _/BBB+/A- Aal/AJA Aa3fA[A+ _fAY_ Aad/AA-S Aad/A+/AA-
Rating, emision (%) Aad/_[A+ At/ At/ Ade _/BBB+/A- AadefAc/ Ae AadefAef Ate AT Aade/AA-e/_ Aad/Ate/AA-
Pais GE T T T ro FR EN FR
Tipo Emi Senior Senior Senior Senior Senior Senior Senior Senior
Fecha Emi 01/12/2008 14/01/2009 03/12/ 2008 A0/04/2009 23/04/2009 22/04/2009 22/(4/2009 22/04/2009
o encimi 2 2
Fecha Vencimiento 01/12/2011 14/01/2014 03/12/2010 a0/04/2014 23/04/2014 /01204 25/10/2010 2571072010
Frec pago anual anual semestral Anual Anual Anual Trimestral Trimeslral
Cupén fijo anual 4.25% 5.25% = 4.75% 5.60% 5.38% i =
sér canéh i i _—
Duracian cupén fijo vencimienlo vencimienlo s Vencimiento Vencimicnto Vencimiento B ~
Cupén vhle - - EUR 6M _ _ - EUR 3M EUR 3M
Margen . - 133 pb 5 = = 15 pb 125 pb
Fecha "~ = vencimienta - = an - o
Cancelacion - — - - = - e
Floor g = = - = = = =
Duracion floor - = = - = 2 - =5
spread implicilo 105 pb 22ph 128 pb 205 ph 205 pb 253 pb 145 pb 135 pb

(*) Moady's/S&P/Fi

ilch

Informe de emisién de participaciones preferentes de Caja Madrid - mayo de 2009

24



informe de opinién como experto
independiente relativo a la emision de

valores para su distribucién en red
minorista

19 de mayo de 2009

CAJA MADRID

¢/ Espafioleto, 19
28610 Madrid

TH.: 34-91-520 09 Q0
Fax: 34-91-520 01 43
e-mail: all@afi.es
www.afles




Informe de opinion como experio independiente
refativo a la emision de valores para su
distribucion en red minoisia

Indice
T IOGUCCION oot et 3
2. Descripcion, andlisis del producto y valoracién....o.oooveccoooee 1 4
2.1. Estructura de flujos y condiciones del instrumento ........vveveeveeeveeveeenn, 4
24 CUPONES ...ttt st se s st et esans e ss s et et st es s 5
2.1.2 Opcidn de amortizacion anticipada........co..ooveeeeee e seee e oo, 5
2.2. Modelo e inputs de valoracion..............ccoveeeeeeeeveeeesee e seeeeeee s 6
2.2.1 Modelo de célculo de spread Implicito..........oceeeveerveeee oo, 6
2,2.2 Inputs de VAIOraCION ........c.cocev vttt e ses e steseeress et ess e seen e 6
2.3. Valoracion: Spreads impliGtOS ... .eoveeeveeeereeeeesereees oo oo 8
2.4. Spreads implicitos bajo otras curvas de referencia... wrerreresrirrne 9
2.4.1 Inputs de vaioracion (Basis Swaps 6M vs 3M y GM Vs 1M) .................. 9
2.4.2 Spreads IMPHCIOS.......cciriiieeiecie et eer s eses e e ssesesess s e eeeneas 9
3. Condiciones vigentes en mercados mayorstas ....o.o.oooevevveeoioceens 10
3.1. Emisiones recientes en mercados.........covevoeeeeeeeeeeeeceseseeeeeeensieeeon, 10
3.1.1 Emisiones con similar orden de prelacion........oooeeveeeoesressvonn 10
3.1.2 Emisiones con distinto orden de prefacion.......oeeevvvevieee oo seas 11
3.2. Niveles indicativos de cotizaciones en mercado secundario ............. 13
3.2.1 Informacién de los indices SUSI de JP MOrgan.........cvecevevvevviean.s 14
3.2.2 Informacion de los Indices ET10 de Merri? Lynch c.co.voveeeeeeeeeeeeernn 16
3.2.3 Informacién de Bloomberg para referencias de Indices lboxx-Markit. 16
3.2.4 Spreads a vencimiento para referencias de Indices tboxx/Markit. ...... 17
3.2.5 Cotizaciones indicalivas del panel de BME f AIAF v.ovvvvevesooo 21
4. GonclUSIONES i et 23
S, DHSCIBIMET i et 24

Daclumento para uso inferno de Caja Madrid, asi comio pars su presentacion a CRNMY
VS mension v anexo enla nota de valores
2




relativo a la emision de valores para su

\ H nforme de opinion como expeito independiente
distribucion en red minorista

1. introduccion

El objetivo del presente informe es reflejar la opinién de Afi acerca de sl las
condiciones de la emisién de parlicipaciones preferentes serie 2 (Tier 1} de CAJA
MADRID destinada a la red minorista son equiparables a las que deberia tener, para
colocarse adecuadamente, una emisién similar lanzada en los mercados mayoristas.

£] contenido de! informe responde a las exigencias establecidas por ta CNMV en la
carta enviada a las entidades el 17 de febrero de 2009. Una primera parte, técnica
acerca del instrumento a emitir (punto 2 del informe), en la que se incluira:

+ Una descripcién concisa de la estructura de flujos y condiciones del instrumento.

«  La des-estructuracién e identificacion de los distintos elementos que, en su caso,
pueda contener el instrumento, tales como esiructuras de tipos de interés u
opciones implicitas.

« Asignacion de un valor a cada elemento que componga el instrumento, para lo cual
se deseribird la metodologla de valoracion seleccionada en cada caso, los datos y
parametros utilizados, ademas de las hipotesis empleadas.

» De forma adicional, se identificaran los riesgos del instrumento y se realizara un
breve comentario descriptiva sobre la posible evolucion del precio del instrumento
en funcion de variaciones en las variables de que dependan los elementos que lo
componen,

¥ Finalmente, se ofrecerd una valoracion, expresada en un range de precio y/o
horquilla de diferencial, en puntos basicos frente a la curva de referencia
interbancaria (entendidos, respectivamente, como “all in cost" y “all in spread”).

Un epigrafe orientado al contraste (punto 3 del informe), en la que se expondra el
conjunto de inputs que Afi considere relevantes para determinar si, el precio y spread
calculados para el instrumento, se corresponden con las condiciones vigentes en el
mercado mayorista para instrumentos similares.

Para ello, Afi utilizard todos los tipos de informacién y fuentes que considere
necesarias y relevantes, entre las que pueden figurar, junto a olras: emisiones de la
misma o distinta prelacion realizadas por cotizaclones de mercado secundario de
instrumentos similares o de distinta prelacién, spreads de credit default swaps,
informacién de indices proporcionados por parlicipantes de mercado, datos relevantes
del balance y cuenta de resuitados del emisor, efc.

Finalmente, un eplgrafe que contiene las conclusiones (punto 4 del informe), entre
las que Afi expresa su opinion de Afi sobre los niveles de spread que debieran
asociarse a la emision objeto de anéfisis, para su adecuada colocacién en el caso de
emision lanzada en los mercados mayoristas.

P

Docurrento para liso inferno de Cafa Madrld, ash comes pars su pre senvtacion a NV
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refative a la emision de valores para su

! H Informe de opinion como experto independiente
distribucion en red minorisia

2. Descripeidn, analisis del producto y valoracién

2.1, Estructura de flujos ¥ condiciones del instrumento

Se trala de una emisién de participaciones preferentes Tier / con opcién de
amortizacién anticipada por parte del emisor a partir del quinto (5°) afio y en cada
fecha de pago de cupén. Las condiciones generales del instrumento se definen a
conlinuacién:

[}

L]

Emisor: Caja Madrid Finance Preferred SA
Garante: Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Madrid (Caja Madrid)

Naturaleza de los valores: participaciones preferentes

Importe nominal: 1.500 miliones de euros, ampliable a 3.000 millones de euros
Importe nominal de cada valor: 100 euros

importe minimo de la colocacién; 100 euros o 1 participacion preferentes

Fecha de emision v Unico desembolso: 7 de julio de 2009

Precio de emisién: a la par

Forma de representacidn: anctaciones en cuenta en IBERCLEAR
Retribucion: no acumulativa, en funcién al siguiente esquema:

- Durante los cinco primeros afios, desde el perfodo comprendido entre la fecha
de emision (inclusive) y hasta el quinto afo, un lipo fijo anual del 7%.

- De ahl en adelante, EURIBOR a 3 meses mas un margen del 4,75%, pagadero
trimestralmente.

- La retribucion tanto en el periodo de retribucién a tipo fijo como variable, sera
pagadera con caracter trimestral durante toda la vida de fa emisién, por
Wimestres vencidos los dias 7 de octubre, enero, abril y julio de cada afio
(calculados en base Act/365) siendo la primera fecha de pago el 7 de octubre
de 2009.

Amortizacién anticipada: podran amortizarse total o parcialmente a voluntad del
emisor con autorizacion previa del Banco de Espafia, a partir del guinto afio desde
la fecha de desembolso, coincidiendo con cada pago de retribucién frimestral,
reembolsando a su titular el valor nominal y la parte correspondiente de las
retribuciones que, en su caso, le hubieren correspondido respecto del periodo
corriente de retribucién.

Colectivo de inversores a los que_se ofrecen los valores: La Emision va dirigida a
todo tipo de inversores que cumplan con los perfiles y requisitos exigidos por los
mecanismos Yy procedimientos internos establecidos por las Entidades
Colocadoras en virtud de la normativa MIFID para la adquisicién de este tipo de
producto y seré colocada a través de la red de oficinas de la Entidad Colocadora.

Vencimiento: a perpetuidad
Cotizacién: mercado AIAF de renta fija

Documento para uso interno de Caja Madiid, asi como pars su piasentacion s CNAAY
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Aﬁ relativo a la emision de valores para su
distribucion en red minorista

A continuacién procedemos a explicar de forma detallada e perfil de pagos del
instrumento:

281 Cupones

El pago de cupones o relribucién de los valores, no acumulativos, se realiza en funcion
al siguiente esquema:

« Los cinco primeros afios, 7% fijo anual pagadero trimestralmente. Es decir:

A vencimiento de cada trimestre durante fos cinco primeros afios desde la fecha de
inicio de la emision (bajo la convencion del dia habil especificada), la nota pagara
un cupdn det 7%. Esto es:

Cupon = Nominal: 7% Fraccion_aiio
donde:

- Nominal: Nominal de la nota
- Fraccion ario: periodo de devengo expresado en afios

« Del 5° aiio en adelante {recordamos que es una emisién perpetua) Euribor-3M
+ spread, pagadero trimesfralmente. Es decir:

A partir del 5° afio y de forma trimestral la nota pagara el siguiente cupén:

Cupon = Nominal - ( Envibor3M +spread )-Fraccion afio
donde:

- Nominal: Nominal de la nota

- Euribor3M: tipo Euribor a tres meses fijado dos dias antes del inicio de cada
periodo trimestral.

- Spread: Spread adicional sobre Euribor tres meses (475 p.b.)

- Fraccién ario; periodo de devengo expresado en afios de cada periodo
trimestral

2.1.2  Opcidn de amortizacion antlcipada

Recordar que la estructura es amorlizable anticipadamente por parte del emisor en
cada fecha de pago de cupdn (frimeslralmente), a partir def quinto (6°) afio. Mediante
esta opcidn, el emisor tendra la opcion de cancelar la emision mediante la devolucién
del principal al inversor; es decir, tiene la opcién de recompra de la emisién a la par.

Bajo e! supuesto de ausencia de oportunidad de arbitraje, y basandonos Unicamente
en criterios cuantitativos, el emisor ejercera la opcién en cada una de fas distintas
fechas de posible ejercicio, dependiendo del valor en ese momento de la expectativa
de los flujos futuros. Asl, si ésla expectativa es mayor que el coste de recompra {la
par), el emisor ejercera la opcién, y no la gjercera en caso contrario.

Documaento para wso nderno de Gajo Madiid, asl como para su proserfacin & GNMY
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! H Informe de opinion come experto independiente
distribucion on red minornsta

2.2. Modelo e inputs de valoracién

221 Modelo de céloulo de spread implicito

El objetivo que se plantea es encontrar el spread impficito en la emisién, esto es, el
spread crediticio con el que se consigue que la valoracidn de la nota coincida con el
precio de la emision (la par en este caso). Este spread implicito coincide con el spread
adicional sobre euribor que tendria que pagar otra emisién a simplemente a euribor
mads spread (conslante) para que valiera también la par'.

Para ello, se ha empleado un modelo de evolucién de tipos de interés debidamente
calibrado a precios de instrumentos cotizados en mercado; en concreto ¢l modelo
propussto por Hull y White como estandar de mercado. Este modelo estd basado en la
evolucion del tipo a corto plazo, ajusta la expectativa forward {en nuestro caso curva
IRS generada a partir del afio con swaps de EURIBOR 6 meses contra tipo fijo anual),
y depende de dos pardmetros, reversién a la media y volatilidad, que modelan la
posible evolucién de los tipos.

Los pardmetros son calibrados de forma que el modelo valore correctamente
instrumentos liquidos cotizados {caps, floors y swaptions).

En este caso el calibrado de la volatilidad se ha realizado mediante swaptions “af the
money” colizados y a distintos plazos, de modo que se ajuste lo maximo posibie la
evolucion modelada de los tipos a las expectalivas descontadas por ef mercado.

Los flujos esperados futuros se descuentan con la curva IRS mas el mencionado
spread implicito en la emisién, que se considera constante a lo Jargo del tiempo.

2,22  Inputs de valoracion

La fecha valor a la que se realizan los célculos es el 18 de mayo de 2009, ufilizando
los datos de cierre de la curva de tipos IRS y los precios de los swaptions empleados
para el calibrado del modelo. Estos datos se muestran a continuacion:

! No se trata por tanto def caleulo del asset swap spread ni de otras medidas que en mercado
se wlilizan para diferentes fines, aunque en muchos casos resulten niveles parecidos. En el
caso del asset swap spread se calcula exclusivamente una cobertura mediante un swap del
riesgo de lipo de interés del bono {pero dejando sin cubrir el riesgo de crédito).

To Coja Madrid, asl como pars su prosentacian s CNMY
clan ¥ anexo enla nota de valores
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Curva Cupon Cero

DepoiSwap | Plazo
Depbsito OIN
Depésito 1E 0.7000
Depdsito W 0.9450
Deposito 3w 0.9300
Depdsito 1M 0.8150
Depdsito 2M 1.0750
Deposito M 1.2350
Depdsilo 4M 1.3050
Dapésito 5M 1.4500
Depésilo 6M 1.5150
Depésilo iM 1.4750
Depésito 8M 1.5150
Deposito 9M 1.62560
Depésito 10M 1.6550
Deposito 11M 1.6750
Daposito 12M 1.5350
Swap 6m 2Y 1.6645
Swap 6m 3y 2.0540
Swap 6m 4Y 23972
Swap 6m 5Y 2.6800
Swap 6m 8Y 2.9235
Swap 6m 7Y 3.1155
Swap 6m 8Y 3.2725
Swap 6m QY 3.4020
Swap 6m 10Y 3.5120
Swap 6m 15Y 3.8916
Swap 6m 20Y 40120
Swap 6m 25Y 3.9710
Swap 6m 30Y 3.8090
Swap 6m 35Y 3.7960
Swap 6m 40Y 3.7010
Swap 6m 45Y 3.6520
Swap 6m 50Y 3.5935

Pardrmetros HW

2.16%
0.90%

3 (Reversién ala media)
sisigma{Volatilidad)

Decumerio para weo interneg de Cafa Madrid, asl como pars su preseniscion a OMMY
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2.3. Valoraciom Spreads implicitos

Los spreads equivalentes calculados son diferenciales sobre curva IRS con los que al
descontar los flujos futuros esperados (segun el modelo de valoracién usado) se
consigue una valoracién de las emisiones igual al precio de emisién.

Se calculan ires spreads, que corresponden a los siguientes catculos:

El primero de los spreads ("Modelo Completo") corresponde a efectuar una
valoracion de la estructura completa, con todas sus caracteristicas de cupones y
opcionalidades. Se esta utilizande un modelo que recoge !a posible variabilidad de
tipos de interés, suponiendo un spread crediticio futuro constante.

El segundo de los spreads ("A la 12 Call"} corresponde a reafizar el ejercicio
anterior pero suponiendo que el emisor cancelara (ejercera ta call) en la primera
ocasién siempre.

El tercero de los ejercicios ("A vencimiento, o sin Call") corresponde a realizar el
primer ejercicio pero suponiendo en este caso que el emisor nunca cancelara (no
gjercera la call) en ninguna ocasidn, y por tanto el instrumento se considera como
a perpetuidad.

Recordamos que la fecha valor a la que se realizan los célculos es el 19 de mayo de
2009, utilizando los datos de cierre, y suponiéndose ésta como fecha de inicio de la
emision.

Spreads sobre IRS (Swap 6m
Considerando toda la estructura 4.404%
A Primera Call 4.404%
A venclmiento sin Call 4.629%
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2.4, Spreads implicitos bajo otras curvas de referencia

Debido a la situacién actual de iliquidez y la aversién al riesgo de las entidades se han
distanciado significativamente los diferenciales entre los pagos a distintas frecuencias
del sistema interbancario (ampliacién de los Spreads de Basis Swaps). Eslo da lugar

a, segun la curva de referencia utilizada, distintos niveles de spread.

En este punto se presenta el célculo del spread equivalente hasta primera call si se
utilizaran curvas basadas en los tipos swap frente a euribor 1 y 3 meses (recordar que
fa curva IRS usada en este informe es contra euribor 6 meses). No se presentan los
spreads a vencimiento y de toda la estructura, debido a que actualmente en el largo

plazo, los diferenciales entre los pagos de distinta frecuencia son poco relevantes.

244  Inputs de valoracion (Basis Swaps 6M vs 3M v 8M vs 1M}
Se muestran a continuacion los Spreads de Basis Swaps ulilizados:

Basis Swap GMva aM

_Basls Swap 6Mvs 1M

0.081%

0.216%

2,42 SBpreads impliciios

Recordamos que s6lo se presentan los spreads hasta primera call a fecha valor 19 de

mayo de 2009, Los resultados obtenidos se presentan a continuacion:

Spreads a primera Call

Swaps 6M | Swaps 1M | Swap 3M
4.404% 4.620% 4.485%
Madrid, asl como para su presentacion o ONMY
Vst mension v anaxo en fa nota de vafores

9



tnforme de opinion como experto independiente
Aﬁ refativo a la emision de valares para su
distribucion en red minorista

3. Condiciones vigentes en mercados mayoristas

El propésito de este punto es aglutinar el conjunto de inputs que Afi considera
relevantes para determinar las condiciones vigentes en el mercado mayorista para
instrumentos similares al que CAJA MADRID planea emitir. Los ratings de emisor de
la entidad se sitian, a 19 de mayo de 2009, Aa3 por Moody's, A por S&P y A+ por
Fitch.

3.1, Emisiones recientes en marcados

En este apartado ofrecemos informacién sobre emisiones recientes de entidades
financieras, ya sea colocadas entre inversores mincristas o en mercado mayorista. Las
fuentes utilizadas son los folletos de emisién, prospectus, documentos realizados por
los colocadores de forma posterior a {a emisién y Bloomberg.

311 Emisiones con similar arden de prelacién

En el mercado primario mayorista y desde el verano de 2008, tan sélo se ha realizado
una emisién de parlicipaciones preferentes Tier I: Mizuho Capital Investment USD 2,
filial al 100% de Mizuho Financial Group colocé el 20 de febrero de 2009 una emisién
por importe de 850 millones de délares con cupén fijo anual inicial -pagadero
semestral- de 14,95% hasta la fecha de primera call (30 de junio de 2014) v, a partir de
entonces, Libor-délar 6m mas un spread de 1.234 pb, El rating de Mizuho es Aa2 *-
por Moody's, A+ por S&P y A+ por Fitch. Las participaciones preferentes gozan de
rating A2 *- por Moody,'s y de BBB+ por Fitch. El ISIN es USG61838AA01.

Tabla 1: emisiones recientes de participaciones preferentes Tier | denominadas en
cualquier divisa, en mercado mayorista

Camgtersticas de ka emisign Spread ® Ratings *
Fecha Emisor Velumen Cupén iniclal Cupdn postairor Fecha Call 1" Call Vencimiento Emlsién Emisgor
20-feb-09 Mizuho Fin. Grp. 450,0 14,95% ' Libor USD 6m + 12,34% ° 30-jun-14 1.211 1.235 A2 *-NR/BBB+  Aa2 “JA+/A+

1. Hasta la primera fecha de Calt

2. Desde la Call y a perpeluidad

3. Spread sobra ef tipo swap, en pb
4. Moody's, S&Py Fitch

Tabla 2: emisiones recientes de participaciones prefersnies Tier | denominadas en
EUR, en el mercado doméstico espariol minorista

Caracterislicas de l2 emiskn Spread Ralings °
fecha ' Emisor Yolumen Cupon inictal Cupdn posteiror Fecha Call 13 Call Vencimiento Emisién Emisor
30-dic-08 BBVA 1.000.0 6,50%  Euribor 3m; fioor en 3,50% dic-13 203 175 AadJAYA AaliAATAA-
24-f6b-09 Banco Sabadell 500,0 6,50% * Euribor 3m + 2,50%; floor en 4,50% * fab-14 349 317 AZA{NR AaBIAHNR
30-mar-09 Banco Poputar 600,0 6,75% ° Euribor 3m + 1,50%; floor en 4,00% 7 mar-14 408 303 AVANA+ Aa2IAASAA
18-may-09 Caixa Galicia 1500 7,50% ¥ Euribor 3m + 5,15%; floor en 6,15% *° may-14 508 527 Baal/NR/BBB+ A2NR/A
15-2br-09 Caja Murcia 100,0 - Euribor 3m + 4,45%; flcor en 5,50% ! abr-14 451 468 NR/INR/A- NRINRIA+
25-may-09 Caja Duero 100,0 Euribor 3m + 7,75% may-14 775 775 Baai/NRINR  AZINR/INR
2-abr-09 Banco Paslor 100,0  7,25% ' Euribor 3m + 4,60%; floor en 6,60% " abr-14 497 508 Baal/NRINR  A2INR/NR
19-may-09 Caja Espada 1000 8,25% Euribor 3m + 7,25% '* may-14  £06 676 Baa2/NR/BBB  A/NRJA-
10-Jun-09 Cala Canlabria 630 Euribor 3m +6,75% jun-t4 675 875 BaaZ/NR/BBB _ AYNR/A-
1. Desembolso do los vabres 6. Hasta la primera fecha de Calt 11. Floor aplicable a panlir de JUNDY
2. Spread sobre 8f tipo swap, en pb 7. Desde ef 5% afio a perpsluldadg 12, Cupdn flotante a perpeluidad
3. Hasta fa primera fecha dg Calt 8. Moody's, S&P y Fitch, en fecha de amision 13. Dwrante fos afips 1°a 3°
4. Los dos primeros aflos 9. Hasfa 18 de mayo do 2012 14. Fioor a partir dol 3™ afo
& Desde el tercer ano a perpeluidad 10. Floor actda a parlir def sexfo afo. 15, A parli dol 4°ano

Dacumento pars uso liderns de Oaja Madrid, asl como bave su presentacion e CMNSA
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En el mercado mayorista no se han realizado operacicnes. En cambio, en el mercado
doméslico (ver tabla 2) si se han emitido en los Ultimos meses varias emisiones de
participaciones preferentes Tier /, colocadas entre inversores minoristas y cualificados
por parle de entidades espafiolas: BBVA, Banco Popuiar, Banco Sabadell, Caixa
Galicia, Caja Murcia, Caja Duero, Banco Pastor, Caja Cantabria y Caja Espaiia.

3.1.2 Emisiones con distinto orden de praelacidn

El mercado mayorista de emisiones senior ha reflejado una actividad baslante mas
intensa en los Gltimos tres meses. En la tabla 3 se reflejan los niveles de spread de
colocacion en primario v el nivel actual de secundario (indicativo), para una seleccion
de emisores con distintas calificaciones crediticias. Igualmente, en el grafico 1 puede
observarse la evolucién en el tiempo del diferencial de emisién frente a swaps para
emisores con categorias de rating homogéneas. Las fuentes utitizadas son Bloomberg
y los documentos de colocadores posteriores a la emision.

Entre los emisores espafioles, las emisiones mas recienles corresponden a las
realizadas por Santander el 7 de abril de 2009 (1.250 millones de euros y vencimiento
2011, colocada en mercados mayoristas a un spread vs swaps de 150 pb) y por
Banesto el 24 de abril de 2009 {1.000 millones de euros y vencimiento 2012, colocada
en mercados mayoristas a un spread vs swaps de 180 pb).

Tabla 3: emisiones recientes en el mercado mayorista de deuda Senior en EUR
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_Spreads emisitn

Fecha Emlsor Vol' Divisa Clase Cupdn Vencimlenlo Raling emiston’  Tesoro Swaps
10-0ct-08 Socleté Generale 800 EUR SNR 5875 31/10/2013 Aa2/AA-/AA- nd. 140
4-nov-08 Bancaja 220 EUR SNR 5500 05/11/20%1 AZINRJA- n.d. 480
14-nov-08 Neder Waterschapsbarnk 1.500 EUR SNR 4,250 21/11/2013 Aas/AAANA n.d. 55
18-nov-08 Rabobank Nederdand 275 EUR SNR 4,750 15/01/2018 Aaa/AAAAA+ nd. 150

2-dic-08 Intesa Sanpaolo Spa 200 EUR SNR 4845 29/07/2012 Aa2/AA-IAA- nd. 170
2-dic-08 Bank Nederfandse Gemeenten 1.250 EUR SNR 3,750 14/03/2014 Aaa/AAAAAA 131 65
5-dic-08 Credi{ Agricole SA 380 EUR SNR 4,750  18/12/2013 Aai/AA-/AA- nd. 150
5-dic-08 Soclelé Generale 1.000 EUR SNR 5,125 19/12/2013 Aa2/AA-IAA- 254 185
8-dic-08 BNP Paribas 1800 EUR SNR 5,000 18/12/2013 Aat/AA/AA 232 160
10-dic-08 Intesa Sanpaclo Spa 1250 EUR SNR 5375 1912/2013 Aa2AA-IAA- 268 195
11-dle-08 Credit Sulsse London 850 EUR SNR 6,125 16/05/2014 Aal/A+/AA- *- 339 270
7-ene-09 HSBC France 1.500 EUR SNR 4,875 15/01/2014 AadAAIAA 253 175
7-ene-08 Unicredit Spa 1000 EUR SNR 5250 14/01/2014 Aa3/A+/A+ 288 210
9-ene-09 BBVA Senlor Finance SA 1.000 EUR SNR 4,875 23{01/2014 Aal/AAJAA- 254 180

12-ene-09 KBC IFIMA NV 250 EUR SNR 4,750 26/01/2014 Aad/A+iA+ nd. 170
13-ene-09 Rabobank Nededand 6000 EUR SNR 4,375 22/01/2014 Aaa/AANAAY 220 150
13-ene-09 Neder Walerschapsbank 1000 EUR SNR 3,125 20/01/2012 AsafAAANA 158 65
20-ene-09 Bank Nederdandse Gemeenten 2000 EUR SNR 2,750  27/01/2011 Aaal/AAAJAAA 139 60
30-ene-09 Commerzbank AG 1500 EUR SNR 5,000 06/02/2014 Aa3/AA 261 210
10-feb-09 Caixa Geral de Depésitos 1,250 EUR SNR 5,125 19/02/2014 Aal/A+/AA- 276 226
11-feb-08 Rabobank Nederiand 1500 EUR SNR 4,750 15/01/2018 Asza/AANAA+ 184 150
12-feb-09 Neder Waterschapsbank 1500 EUR SNR 2,750 21/02/2011 AaalAAANA n.d. 65
16-mar-09 Svenska Handelsbanken 1250 EUR SNR 4,876  25/03/2014 Aai/AA-NR 257 210

20-mar-09 Credit Sulsse London 2000 EUR SNR 5,120 30/03/2012 Aal/A+/AA- * 343 295

25-mar-09 JP Morgan Chase 2000 EUR SNR 6,125 01/04/2014 Aa3/At/AA-e 345 380

7-abr-09 Santander Intl Debt 1.250 EUR SNR 3,375  21/0412011 Aal/AAJAA * 199 150
8-abr-09 Cie Financlere du cred 1.000 EUR SNR 5375 22/04/2014 NRA+MNR 297 255
8-2br-09 Lloyds TSB Bank 692 EUR SNR 6,250 15/0412014 AadAte/AA-e 393 350
16-abr-09 Banco Comerclo Porlugues 1.000 EUR SNR 5625 23/04/2014 Aa3fAe/Ate 335 295
16-abr-09 Lloyds TSB Barnk 714 EUR SNR 4,375 19/04/2011 Aad/Ate/AA-e 305 250

20-abr-09 Unlicredit Spa 1.000 EUR SNR 4,125 27/04/2012 AadAelAs 239 196
23-abr-09 Monte dei Paschi Siena 1.000 EUR SNR 4750 30/04/2014 AalelAsihe 241 205
23-abr-09 HSBC Holdings PLC 1.250 EUR SNR 4,500 30/04/2014 Aa2/AA-elhae 218 180
24-abr-09 Banesto 1.000 EUR SNR 4,000 08/05/2012 Aa2lAAIAA nd, 180
27-abr-09 Standard Charlered PLC 1.250 EUR SNR 5,750  30/04/2014 AalefAe ‘*-IAte 348 12
1. Velumen emitido, en millones de Ia divisa expresada

2. Por ste orden, Moody's, S&P y Fitch

Tabla 4. emisiones recientes de deuda subordinada Lower Tier I denominadas en
EUR, en el mercado mayorista
Caracleristicas de fa ambsitin Spreads emiskin Ralings ®
Fecha Emisor Vol'  Divisa Clase Cupén Vencimiento Fecha Calf  Tesoro Swaps Emision Ermnlsor
t1-die-08 Credt Agricole SA 260,0 GBP LT2 7.375% ° 1811212023 - 2010 330,0 AaZINAJA+ AatIAA-IAA-
12-dic-08 Credit Agrcole SA 5000 EUR LTZ 6,867%° 19/12/2018 - nd. 325,0 AaZiNAJA+ AatiAA-JAA-
14-ene-08 Credit Agricole SA 750 GBP LT2 7,375%° 18/12/2023 - 280,0 3100 Aa2iNAJA+ AaHAA-JAA-

1. Volumen emitido, en millones de fa divisa expresada
2. Spread a vencimiento

3. Por esle orden, Moody's, S&P y Filch

4. Fijo a vencimionto

En cuanto a emisiones de deuda subordinada Lower Tier I}, en los mercados
mayoristas (ver tabla 4) s6lo se han realizado tres operaciones significativas, todas
ellas por parte de Credit Agricole SA. Ninguna de ellas cuenta con opcién de
cancelacion anticipada para el emisor, sino que se trata de bonos con formato bullet;
es decir, con amortizacién a vencimiento.

En el mercado doméstico espafiol contamos con dos emisiones de deuda subordinada
tower Tier Il, ambas colocadas entre inversores minoristas. En diciembre de 2008
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Caja de Salamanca y Soria (“Caja Duero”) emitio 132,5 millones de euros en deuda
subordinada Lower Tier Il con un spread frente a swaps de 400 pb. El el 22 de enero
de 2009 “la Caixa” emiti6 2.500 millones de deuda subordinada Lower Tier il con un
spread vs swaps equivalente a 212 pb. Finalmente, la dltima emisién minorista de
deuda subordinada colocada enfre minoristas se corresponde con los 1.000 millones
de euros emitidos por Bancaja el dia 6 de abril de 2009,

Tabla 5: emisiones recientes de deuda subordinada Lower Tier Il denominadas en
EUR, en el mercado doméstico espariof minorista

Caracleslslicas de Ia emision

Spreads emision ?

Ratings ®

Fecha Enmisor Vol | Divisa Clase Cupén

Vencimlenlo Fecha Call |

Tesoro  Swaps Ermnisién Emisor

9-dic-08 Banco Esplrito Santo 415 EUR LT2 4,428%°

11/12/2018 14/1212013 nd.

100,0 A1NAJA AaliAJA+

17-dlc-08 Caja Duero 1325 EUR LT2 7.155%° 191212018 19/12/2013 nd. 4000 A3 A2INANA
22-ene-09 La Caixa 26000 EUR LT2 5870%°  28/02/2019 28/02/2014 nd, 2118 Aa2lAviA+ AatAA-IAA-
6-abr-09 Bancaja 1.000,0 EUR LT2  7,260%°  06/07/2019 06/07/2014 nd. n.d. AINR/BBB+  A2NR/A-

1. Volumen emitido, én millanes de la divisa expresada

2. Spread a la primera call

3. Por este orden, Moody's, S&P y Fitch

4. Euribor 3m + 100 pb

5. Euribor 3m + 400 pb hasla el 5° aflo. SIno se efecuta la call, Euribor 3m +450 pb

6. 5,87% el primer aflo, Euribor +200 pb con cap en 6,36% y floor en 3,84%

7. Trimestral, desda 6472009 a 6/7/2011. Entre &7/2011 y 6/7/2014, Euribor 3m + 380 pb. A partir de &7/2014, Euribor 3m + 465 ph.

2.2, HNiveles indicativos de cotizaciones en mercado secundaric

El objeto de esle apartado del informe es analizar los niveles de diferencial o spread
vigentes en la actualidad en el mercado secundario de emisiones de participaciones
preferentes Tier 1 en euros.

Como refleja la tabla 6, en ¢l caso de las parlicipaciones prefererentes Tier |, el salto
de rating frente a la deuda senior se sitia, para Moody’s y Filch, dos escalones por
debaijo, y para S&P tres escalones por debajo. Dados unos rating para la deuda senior
de Caja Madrid de Aa3/A/A+ por Moody's, S&P y Fitch, los hipotéticos ratings para la
emision de participaciones preferentes de Caja Madrid se situarian en A2/BBB/A
respeclivamente, por Moody's, S&P vy Fitch.

Tabla 6: escalas de ratmg para deuda Senior, Lower Tier Ii, Upper Tier Il y Tier |

Emislén = Caracteristicas = 2 Moody's & £ BEP- e i Lk i
Senior FSRCor better Above BBB- A-or beller BBB io BBB+
Lower Tier 2 Subordinada -1 nofch -1 notch -1 notch -1 neich
Upper Tier 2 Diferimiento de cupbn -1 notch -2 nolches -1 notch -2 notches
Tier 1 I\.‘!_ay9r§ub0fdmact6n Y . -2 notches -3 notches| -1 notch -2 notches
diferimianto da cupén no acumulalivo I I

Dado que las actuales condiciones de liquidez en los mercados de capitales son muy
reducidas, creemos obligado no solo utifizar fuentes tradicionales que proporcionan
precios indicativos (Bloomberg, Reuters, etc), sino apoyar el analisis en olras fuentes
que consideramos de referencia.

A estos efectos, los precios y diferenciales que, para cada bono conslituyente de los
indices de JP Morgan (SUSI o Subordinated Securities Indices} y Merrilt Lynch (ET10

y Caja Madrid, asf come para su prosepfacion a GRNEY
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{a)

o Tier | securities Index) son de utilidad. Estas entidades son dos de los mayores
intermediarios de bonos corporativos y financieros a nivel global, y sus indices
ampliamente utilizados por los participantes del mearcado.

321 Informacion de los indices SUSE de JP Morgan

Como primera fuente, tomaremos datos de spread de indices y de emisiones
concretas que constituyen los indices SUSI de JP Morgan, con datos actualizados a
24 de abrit de 2009. Hay que tener en cuenta que JP Morgan proporciona datos (ya
sea indices o bonos que los constituyen) calculados, i) para emisiones sin call a la
fecha de vencimiento y, i} para emisiones con call, a la fecha de primer ejercicio de la
opcién de amortizacion.

Como puede apreciarse en los gréficos 1 y 2 siguientes, el repunte de spreads ha sido,
desde mediados de 2007, generalizado por escalas de raling y creciente a medida que
descendemos en calidad crediticia de las emisiones, tanto senior como Tier |,

En el caso de la deuda senior, los spreads han repuntado fuertemente desds el verano
de 2007, situdndose actualmente ligeramente por debajo de los maximos histéricos,
alcanzados durante la primera quincena de! mes de marzo de 2009.

Para el caso de los spreads de participaciones preferentes Tier | la evolucion es
similar, aunque de mayor magnitud. En este punto hay que tener en cuenta que, al
estar calculados a la fecha de primera call, los spreads de participaciones preferentes
no son directamente comparables con los de emisiones senior, calculados a
vencimiento.

Gréfico 1: spread vs plazo y rating de deuda Senior en secundario (asset swap)

Spread de emisiones Senlor en € plaro (b} Spread de emisiones Senfor en € rating

2 Los indices SUSI de JP Morgan recoge instrumentos de deuda senior y subordinada {Lower
Tier 2, Upper Tier 2 y Tier 1) emitidos por bancos y aseguradoras residentes y no residentes en
ta UE, denominados en EUR. Las cotizacionss son propias de JP Morgan, uno de los
intermediarios méas importantes a nivel global.

Documenifo para uso infferno de Gafa Madrid, asi come para sie presentacion e ORMV
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Gréfico 2: spread vs plazo y rating de emisiones Tier | en secundario {assef swap)

{a) Spread de emisiones Tier L en € plazo (b} Spread de emislones Tier {en € rating
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Con la informacién de los bonos concretos que constituyen los Indices de JP Morgan
para participaciones preferentes Tier |, y para el caso concreto de emisiones con
primer ejercicio de la opcién de amortizacion comprendido entre 2013 y 2017
realizadas por emisores pertenecientes a la UE, se exiraen los siguientes niveles de
spread vs swaps (asset swap) calculados a fecha de primera call (tabla 7}:

Tabla 7: emisiones Tier I con call entre los afios 2013-2017, por rating de la emision:
resumen de niveles de spread vs swaps (asset swap) calculados a fecha de 17 call

tacitr g CNMY
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Indices SUSI de JP Morgan '
AA AA+  AA AA- A A+ A A- BBB BBB+ BBB BBB-

Maximo - - - - 1700 1480 15611 1700 1750 1590 1750 -
Promedio - - - - 1075 1040 1190 1050 1260 1185 1615 -
Minimo - - - - 720 795 890 720 860 86O 1475 -

1. Spread de asset swap calculado a fecha de primera call, para emisiones con opcidn call
comprendida entre 2613 y 2017

3.2.2  Informaclon de los indices ET10° de Merrill Lynch

Como segunda fuente, tomamos datos de emisiones concrelas constituyentes del
indice ET10 de Merrill Lynch, actualizados a 24 de abril de 2009. A diferencia de los
indices SUSI de JP Morgan, Merrili Lynch no proporciona subindices para esta
categoria de deuda. Sl que provee, no obstante, de un amplio rango de detalle para
cada uno de los bonos que constiluyen el Indice ET10. En todo caso, vy al igual que JP
Morgan, Merrill Lynch refleja para cada bono o para el indice total, datos de spread vs
swaps, calculados como asset swap a la fecha de primer ejercicio de la opcion de
amortizacién Call,

A partir de la informacién del indice ET10, podemos realizar un analisis de niveles de
spread para emisiones de participaciones preferentes Tier | con opcibn de
amorlizacion a distinto plazo y rating {a! igual que en caso de los indices SUSI de JP
Morgan, hemos excluido las emisiones realizadas por emisores no UE).

De esta forma, en fas parlicipaciones preferentes que conslituyen el indice ET10 de
Merrii Lynch, con primer ejercicio de la opcidn de amortizacién comprendida entre
2013 y 2017 se extraen los siguientes niveles (tabia 8):

Tabla 8: emisiones Tier | con call entre los afios 2013-2017, por rating de la emisién:
resumen de niveles de spread vs swaps (asset swap) calculados a fecha de 17 calf

Indice ELT2 de Merrill Lynch '
AA AA+ AA AA- A A+ A A BBB BBB+ BBB BBB

Maximo - - - - 1710 1580 1600 1710 2275 2275 1760 2200
Promedio - “ - - 1090 1025 1170 1110 1395 1340 1400 1500
Minimo - - - - 610 610 935 830 935 935 1015 1220

1. Spread do asset swap cafculado a fecha do primera call, para emisiones con opcién call
comprendida enlre 2013 y 2017

3.2.3  Informacidn de Bloomberg para referencias de Indices thoxx-Markit

Come tercera fuente de contraste, hemos fomado datos de spread de Bloomberg para
las emisicnes de parlicipaciones preferentes Tier I de los Indices lboxx-Markit, con
datos actualizados a 24 de abril de 2009 (cerca de 70 emisiones). Se han utilizado
datos de cotizaciones muiti-contribuidas de la citada fuente, en concreto, de

3 “Euro Tier | Index” de Merrill Lynch recoge parlicipaciones preferentes Tier { emitidas por
bances residentes y no residentes en la UE, denominados en EUR.

Hocumento para uso inlerno de Caia Madild, asl como para s presertacoion a ONAMY
VU mencion v anexa eivla nota de valores
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Bioomberg Trader Composite (CBBT), que refleja las mejores condiciones de oferta y
demanda del conjunto de entidades que proporciona cotizaciones.

El andlisis de niveles de spreads vs swaps calculados a fecha de primera opcion de
amorlizacion anticipada, para emisiones de parlicipaciones preferentes Tier I a distinto
plazo de primera call y rating de la emisién, arroja similares conclusiones a los
realizados con indices de JP Morgan y Merrill Lynch (ver tabla 9):

Tabla 9: emisiones Tier | con call entre los afios 2013-2017, por rating de la emision:
resumen de niveles de spread vs swaps (assef swap) calculados a fecha de 19 call

Emisiones de Markit / Iboxx via Bloomberg '
AA  AA+  AA AA- A A+ A A- BBE BBB+ BBB BBEB-

Maximo - - - - 1550 1490 1545 1335 1635 16356 - 1475
Promedio - . - - 1040 1080 1185 975 1300 1245 - 1365
Minimo - - - - 650 780 900 650 975 975 - 1210

1. Spread de asset swap calculado a fecha de primera call, para emisiones con opcidn calf
comprendida enire 2013 y 2017

3.2.4 Spreads a vencimiento para referencias de indices iboxx/Markit.

En los puntos 3.2.1. a 3.2.3. hemos reflejado informacion de fuentes que
consideramos fiables para spreads vs swaps calculados a fecha de primer gjercicio de
la opcién de amortizacién que tiene el emisor, lo que es préctica habitual en los
mercados de capitales para traducir en spreads los precios cofizados de emisiones en
mercado secundario.

No obstante, las actuales condiciones de mercado, definidas por una elevada
expectativa de muy alta probabilidad de no ejercicio de la opcién de amortizacion
anticipada (que sittia e! valor de la opcién en practicamente cero), frente a la practica
comin hasta 2008 de ejercitar “siempre” dicha opcidn, estan introduciendo una
distorsiéon muy importante a la hora de medir correctamente el riesgo de crédito de la
emision.

Para ilustrar este fenémeno, ponemos el ejemplo de un conjunto de emisiones de
deuda subordinada Lower Tier Il con raling genérico AA, denominadas en EUR, con y
sin opcién de amortizacién anticipada al quinto afio (tomamos datos del indice ELT2
de Merrill Lynch, compuesto por emisicnes de deuda subordinada Lower Tier ).

Como puede observarse en el grafico 3, el spread vs swaps de emisiones de deuda
subordinada con raling AA sin opcién call, calculado a vencimiento, resulta muy inferior
al spread calculado para emisiones con el mismo rating y con opcién de amortizacion
situada cinco afios antes del vencimiento.

De esta forma, aunque la convencién de mercado secundario sea en las emisiones
con calf determinar el spread vs swaps asumiendo que se ejercitaré la call, el spread
vs swaps con el que medir el riesgo de crédito del instrumento y actualizar el valor de
los flujos de pago futuros, se corresponde en la practica con el calculado a
vencimiento.

Dioctmento para s interne de Caja Madrid, asl somo pars su presentacion a CNMV
v si mencion y anaxo an fa aota de valores
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Grafico 3: emisiones Lower Tier Il con call al quinto afio vs emisiones sin calf. Spread
vs swaps (asset swap) calculado a fa call y a vencimiento.
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En ias emisiones de participaciones preferentes Tier | se produce algo similar: el
mercado traduce, por convencién, el precio cotizado en spreads vs swaps calculados a
fecha de primera eafl; mientras que, para valorar y descontar flujos se precisa el
spread a vencimiento (en este caso, a perpetuidad).

Para obtener spreads vs swaps a vencimiento en participaciones preferentes, hemos
obtenidc de Bloomberg cotizaciones de rentabilidades de oferta y demanda a
vencimiento, para el conjunto de emisiones incluidas en los indices lboxx / Markit
exceptuandc las de emiscres no pertenecientes a la UE. En total, se trala de 66
emisiones, 34 de ellas con rating comprendido entre A+ v A-, y 19 con rating de
emision comprendido enire BBB+ y BBB- {el resto de emisiones tienen ratings
genéricos AA y BB). Enire estas, hemos seleccionado ademas aquellas referencias
cuyo primer ejercicio de la call se encuentra entre los afios 2013 y 2017, obtenlendo
39 emisiones distribuidas de la siguiente forma:

- 9 emisiones con rating A1/A+

- 4 emisiones con rating A2/A

- 10 emisiones con rating A3/A-

- 7 emisiones con rating Baa1/BBB+
- 1 emisién con rating Baa2/BBB

- 8 emisiones con raling Baa3/BBB-.

Se han obtenido datos correspondientes al periodo comprendido entre el 3 de octubre
de 2008 y 24 de abril de 2009, con periodicidad semanal, para cada una de las
emisiones de parlicipaciones preferentes arriba mencionadas, clasificandose en
funcién de su rating. Una vez obtenidas las rentabilidades de oferta (ask) y demanda
{bid) a vencimiento, hemos calculado spreads vs swaps minimo, méximo, mediano y

Madrld, el como para su presentacion a ONMY

nexo snfa nota de valores
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promedio para cada uno de los rafings, tomando como referencia o lipo base, el tipo
IRS del EUR a 30 afios.

Dado el muy limitado nimero de emisiones con ratings genéricos A (A2/IAA) y BBB
(Baa2/BBB/BBB), los niveles de spread vs swaps para estas categorias de rating se
extrapolan a partir de los obtenidos para escalones de rating préximos. De esta forma,
los niveles de spreads para emisiones con rating A2/A/A se obtienen de la relacién
existente entre emisiones A1/A+/A+ y A3/A-/A-, y los niveles de spread para emisiones
con raling Baa2/BBB/BBB se obtienen de la relacion existente entre emisiones
Baa1/BBB+/BBB+ y Baa3/BBB-/BBB-,

Los resultados se exponen en la tabla 10. Como puede extraerse de la comparacidn
de estos spreads a vencimiento con los spreads a la call (puntos 3.1.1. a 3.1.3.), estos
son muy inferiores a aquellos, siendo la diferencia debida a la forma en la que se

calcula uno y otro spread (“a Ja call” versus, en este caso, “a vencimiento”)

Tablas 10a y 10b: spread vs swaps a vencimiento, bid y ask, para emisiones de
participaciones preferentes Tier I con ratings A+, A-, BBB+ y BBB- y primer ejercicio

de la call entre 2013 y 2017,

A+ A A- BBB+ BEB BEB-.

BID mfn media max _min_media max___min_media max _ min _media max _ min__media max . min_ media max
02/01/2009 180 271 404 218 380 637 258 534 1.004 266 622 726 215 513 92 297 830 1171
09/01/2008 172 268 405 211 354 596 259 468 878 260 588 1.006 275 611 1,080 291 634 1.160
16/01/2000 163 271 453 199 359 670 244 475 992 245 805 1027 262 642 1.422 281 882 1225
23/01/2009 176 365 650 213 451 820 258 558 1.057 283 747 1149 352 811 1,214 439 880 1.283
30/01/2009 226 462 820 250 526 965 277 599 1.134 406 835 1279 503 942 1415 623 1.083 1.566
06/02/2008 248 521 917 269 589 1.034 293 666 1.166 408 986 1.826 645 994 1721 726 1.002 1621
13/02/2009 292 639 1.132 314 699 1.212 337 765 1,298 495 1,132 1.889 666 1.226 2.357 896 1.327 2.942
20/02/2008 336 739 1165 366 777 1.193 399 817 1.223 5653 1.081 1,365 735 1.330 2008 976 1.637 2.952
27/02/2009 345 750 1.226 384 824 1.379 428 907 1.552 630 1.394 1.843 784 1510 2336 976 1.637 2.952
06/03/2002 450 888 1383 494 958 1573 542 1,033 1790 1.030 1.713 2056 1.126 1.801 2543 1.230 1.804 3.146
130312009 444 944 1401 550 1.040 1.560 683 1.146 1,737 979 1.467 1.842 1223 1608 1.918 1528 1.762 1.997
20/03/2009 454 699 958 B517 797 1131 B9 908 1.334 808 1247 4757 889 1.352 1.840 978 1.502 1.928
2710372008 393 509 665 447 640 960 508 804 1.386 657 1085 1971 806 1.194 1.780 9590 1.302 1.608
03/04/2000 339 417 532 372 545 854 407 712 1.370 599 903 1.378 633 1.00%f 14866 670 1.109 1.560
10/04/2009 318 418 504 347 522 790 380 653 1.230 675 863 1.287 630 999 1409 689 1.156 1.543
17/04/2000 286 369 503 328 494 798 372  GBO 1.266 545 810 1.229 654 914 1.304 785 1.032 1.384
24/04/2009 285 384 498 324 521 769 349 707 1.187 560 821 1.219 663 962 1.320 785 1127 1,429
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A+ A A- BEB+ BBB BBB-

ASK  min media max  min media max  min media max _ min  media max__ min__medla max min _media max
02/01/2009 222 341 G600 281 492 980 356 710 1.603 339 731 1421 347 761 1.421 356 792 1421
09/01/2008 212 329 507 253 444 832 303 600 1.364 320 771410 337 805 1.440 345 841 1.410
16/01/2009 189 328 556 242 437 827 294 582 1229 306 796 1517 320 842 1.6i7 335 891 1617
23/01/2009 240 513 1.004 286 641 1.322 340 802 1.598 405 1.178 2125 504 1.248 2,425 626 1.322 2125
30/04/2009 277 588 1.058 302 702 1308 331 B37 1615 4068 1.232 2085 624 1.315 2.064 786 1.404 2.043
06/02/2009 316 660 1.270 330 784 15664 346 930 1925 604 1.364 2670 698 1.439 2333 967 1.517 2039
13/02/2009 370 807 1.512 393 809 1.712 417 1.024 1939 601 1.587 3587 817 1690 35687 1.111 1.800 3.687
2010212000 424 935 1.520 444 1,033 1.721 465 1.140 1948 673 1.643 36507 914 1.874 3697 1.240 2136 3.597
27/0212000 466 965 1.608 626 1.078 1.797 593 1.205 2.009 915 1.749 2682 10865 1933 3,110 1.240 2,136 3.597
0B/03/2000 677 1.172 1.884 696 1.206 2.014 841 1.433 2152 1118 2.195 3614 1412 2208 3614 1.782 2.406 3614
130312000 609 1.243 2017 656 1.289 2.062 706 1.336 2108 1.180 1.892 2.345 1601 2054 2317 2173 2.231 2.289
20/03/2000 553 879 1221 620 1.020 1506 716 1.205 2.086 1289 1.762 2.424 1493 1928 2424 1729 2.110 2.424
DTI0H2000 520 702 954 566 859 1.314 616 1.051 1.811 823 1.499 2663 850 1520 2180 878 1.542 1.785
03042000 384 538 672 460 706 1.073 552 924 1.714 768 1.219 1,940 854 1.307 1940 949 14071 1940
10/04/2000 420 512 601 468 655 975 6522 839 1.683 704 1.193 1.844 823 1.320 1.871 961 1.461 1.899
1710412009 362 462 604 408 607 976 460 797 1578 609 1.067 1.580 841 1.205 1.701 1.012 1.362 1.831
24/04/2000 374 477 588 414 637 941 459 852 1.506 714 4148 1.201 804 1.262 1.901 205 1.387 1.901

Como puede comprobarse en las tablas 10 a y b, niveles minimos de spread vs
swaps para emisiones de participaciones preferentes Tier | con rating A2/AJIA por
Moody's, S&P y Fitch se situarfan, a 24 de abril de 2009, en la horquilla definida por
324-414 pb (bid y ask).

De la misma forma, niveles minimos de spread vs swaps para emisiones de
participaciones preferentes Tier | con rating Baa2/BBB/BBB por Moody's, S&P y
Fitch se siluarfan, a 24 de abril de 2009, en la horquilla definida por 663-804 pb (bid y
ask).

En los dos ¢asos antes mencionados, y como se comprueba en las tablas 10 ay b, los
niveles medios y mediana de spread vs swaps calculados a vencimiento, se
encuentran en niveles bastante superfores a los minimos.

En los gréficos sigulentes 4 a y b se puede observar la evolucién de estos spreads
minimos (bid/ask) desde inicios de octubre de 2008,

Gréficos 4a y 4b: niveles minimos de spread vs swaps a vencimiento, bid y ask, para
emisiones de participaciones preferentes Tier | con ratings A y BBB y primer ejercicio
de la call entre 2013 y 2017.
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3.2.5 Colizactones indicalivas del panei de BME [ AIAF

La dltima fuente considerada corresponde al panel de contribucién de bonos
corporativos de BME/AIAFY, durante el mes de abril de 2009. La opinién sobre el
promedio de los diferenciales frente a swaps cotizados por este panel de entidades,
para referencias espaiiolas Tier | con rating A- v cinco afios de plazo {es decir, plazo al
gjercicio de la primera opcidn Call para el emisor) se sitia en un promedio de 686 pb.
Los resultados se ofrecen en la tabia 12,

Tabla 12: promedio de spreads vs swaps para emisiones espafiolas de participaciones
praferentes Tier I (pb)

6 de abril de 2009
Grupo| Tipo dedeuda - Ritg | 3 Afios -5 Afios 7 Aflos 10 Afios

13 de abrif de 2009

Rtg | 3 Aflos 5 Aflos 7 Ailos 10 Adios

Tipo de deuda

20 de abril de 2009
Grupo| Tipo de deuda Rtg | 3 Afios 5 Afios 7 Ailos 10 Aflos

4 La informacion que contiene ol panel de BME/AIAF, segln se refleja en el disclaimer
correspondiente, se expone a tilulo meramente informativo y no constituye una recomendacion
de inversién, ni invitacién, oferta, solicitud u obligacion por parte de AIAF Mercado de Renta
Fija ni de las Enlidades contribuidoras del Panel para llevar a cabo operacion o transacgion
alguna. Dicha informacion tampoco es un reflejo de posiciones (propias o de terceros) en firme
de las Entidades conlribuidoras, ni de AIAF Mercado de Renta Fija.

Biocinento para iso Inforio de Caja Madild, asf come pare su preseniacion a GNMY

Vst mennion y anoxo an fa noty de valores
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27 de abril de 2009
Rtg | 3 Afios - 5 Afios 7 Aios 10 Aiios

Tipo de deuda

Ploctanemio para uso interno de Cala Madrid, asi como para su preservtacion a CNV
VS menicion y anexe an la nola de valores
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4, Conclusiones

No hay apenas emisiones recienies similares en el mercado mayorista con las que
comparar ia emisién planteada por CAJA MADRID. Tan sdlo se ha realizado una
emision desde el verano de 2008, denominada en USD y por parte de una entidad
bancaria residente en Japon.

La comparacion con emisiones minoristas no es e! objelo de este informe. En todo
caso, el spread vs swaps a vencimiento calculado para la participacién preferente Tier
{ de CAJA MADRID (rating de emisor Aa3 por Moody's, A por S&P y A+ por Fitch) se
encuentra en niveles inferiores a los niveles de emision en el mercado doméstico
minorista de ofros emisores espafioles con peor rating de emisor (Caixa Galicia, Caja
Murcia, Caja Duero, Caja Espafia y Caja Cantabria).

En relacion al mercado mayorista, los analisis realizados sobre el mercado
secundario mayorista para emisiones de participaciones preferentes Tier | con
vencimiento a perpetuidad y opcién de amortizacion al 5° afio, emitida recientemente
por un emisor con rating (Aa3/A/A+), arrojan las siguientes conclusiones:

- Para emisiones de participaciones preferentes Tier | con rating A2/AIA por
Moody's, S&P y Filch, los spreads vs swaps (TIR-TIR} minimos calculados a
vencimiento para se sildan en el rango 324-414 pb (bid/ask) a finales de abril de
2009,

- Para emisiones de participacicnes preferentes Tier 1 con rating Baa2/BEB/BBB
por Moody's, S&P y Fitch, los spreads vs swaps (TIR-TIR) minimos calculados a
vencimiento para se sitian en el rango 663-804 ph (bid/ask) a finales de abril de
2009.

- De esta forma, el range minimo de spread vs swaps (TIR-TIR) calcutado a
vencimiento para una emisién de parlicipaciones preferentes Tier | con
hipotético rating A2/BBB/A se situaria en el rango 437-544 pb (bid/ask). Estos
niveles resultan de ponderar los niveles de spreads vs swaps minimos para
emisiones con rating genérico A2/A/A y Baa2/BBB/BBB anteriores.

En conclusién, el spread vs swaps para la emision de CAJA MADRID objeto de este
informe, si consideramos simplemente el “spread a vencimiento sin la cali” (462,9 pb),
se encontraria en nuestra opinion dentro del rango que define los minimos de
spreads vs swaps a vencimiento exigible para emisiones de naturaleza y calidad
craediticia similar en mercados mayoristas a finales de abril de 2009,

Oocumento para uso inferno de Cofa Madrid, asl como para su presontacion a CNMY
v s menclin y anexo enla nota de valores
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5. Disclaimer

Afi ha utilizado con su mejor criterio fuentes publicas de informacién que considera
fiables, no haciéndose responsable de los errores atiibuibles a la calidad de los datos
proporcionados por las mismas.

Este informe se ha finalizado el dia 19 de mayo de 2009. El trabajo realizado no
incluye la actualizacién de! informe por hechos u otras circunstancias que pudieran
producirse con posterioridad a la fecha de emision del mismo,

Este documento no refleja ninguna opinién sobre la conveniencia de invertir en este
instrumento ni sobre sus riesgos asociados. Asimismo, este documento es para uso
interno de CAJA MADRID, o para su presentacion a CNMV y su mencién y anexo en
la nota de valores, sin que pueda ulifizarse para ningon otro propésito.

- Fdo: Daniel Manzano Romero
Socio- Analistas Financieros Internacionales

Bocurnento para uso iterno de Cala Madild, asf como para su presantacidn a ONMY
Vst mencion v anexo el la nota de valores
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FE DE ERRATAS EL FOLLETO INFORMATIVO DE LA EMISION _ DE
PARTICIPACIONES PREFERENTES SERIE 1| DE CAJA MADRID FINANCE
PREFERRED, S.A.

En relacion con el Folleto de la Emisién de Pagrticiones Preferentes Serie Il de Caja Madrid
Finance Preferred, S.A. por medio del presenteilsgasia la errata detectada en el contenido del
apartado que se indica a continuacion:

I.  GARANTIA

3.- INFORMACION SOBRE EL GARANTE

Se ha apreciado una errata en el parrafo tercérpdeado 3.- del médulo de Garantia, que se
subsana a continuacion:

Donde dice Desde el 10 de julio de 2008 fecha de inscripciéhFablleto Base de Valores
Renta Fija en la CNMV hasta la fecha del preseglemento no se han producido otros
hechos que afecten de manera significativa a losmdes financieros individuales o
consolidados de CAJA MADRID, y sean susceptiblefattar a la evaluacion de los valores
por el inversor, salvo los expuestos en las memacias cuantas anuales y los comunicados
como hecho relevante a CNMYdebe de decir, Desde el 10 de julio de 2008 fecha de
inscripcion delDocumento de Registro en la CNMV hasta la fecha del preseRrtleto no se
han producido otros hechos que afecten de mangaifisiativa a los estados financieros
individuales o consolidados de CAJA MADRID, y ssasteptibles de afectar a la evaluacion
de los valores por el inversor, salvo los expuestodas mencionadas cuantas anuales y los
comunicados como hecho relevante a CNMV

En Madrid, a 21 de mayo de 2009

CAJA MADRID FINANCE PREFERRED, S.A.

D. Carlos Stilianopoulos

CAJA DE AHORROS Y MONTE DE PIEDAD DE MADRID

D. Carlos Contreras Gémez



