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INFORME ESPECIAL SOBRE LA EMISIÓN DE PARTICIPACIONES PREFERENTES 
EVENTUALMENTE CONVERTIBLES EN ACCIONES CON EXCLUSIÓN DEL DERECHO 
DE SUSCRIPCIÓN PREFERENTE EN EL SUPUESTO DE LOS ARTÍCULOS 414, 417 Y 
511 DEL TEXTO REFUNDIDO DE LA LEY DE SOCIEDADES DE CAPITAL 
 
 
CAIXABANK, S.A.  

A la Junta General de Accionistas de CaixaBank, S.A.:  

A los fines previstos en los artículos 414, 417 y 511 del Texto Refundido de la Ley de 
Sociedades de Capital aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio (en 
adelante “TRLSC”), y de acuerdo con el encargo recibido de Caixabank, S.A. (en adelante 
“Caixabank” o el “Banco”) por designación del Registrador Mercantil de Valencia y provincia, 
correspondiente al expediente número 86/2020 y conforme a nuestra propuesta de servicios 
profesionales de fecha 15 de septiembre de 2020, emitimos el presente Informe Especial sobre 
la emisión de Participaciones Preferentes eventualmente convertibles en acciones ordinarias 
de nueva emisión de CaixaBank, S.A. con exclusión del derecho de suscripción preferente.  
 

1. ANTECEDENTES Y OBJETIVO DE NUESTRO TRABAJO 
 

1.1.  Antecedentes 

CaixaBank, S.A. es una sociedad anónima, con NIF A08663619, domiciliada en Calle Pintor 
Sorolla, 2-4, Valencia, inscrita en el Registro Mercantil de Valencia, tomo 10.370, folio 1, hoja 
V-178351 y registrada en el Registro Administrativo Especial del Banco de España con el 
número 2100. Las acciones de CaixaBank están admitidas a cotización en las bolsas de 
Barcelona, Madrid, Valencia y Bilbao y en el mercado continuo, formando parte del IBEX 35.  

La Junta General de Accionistas del Banco celebrada el 28 de abril de 2016, en su acuerdo 
decimosegundo del Orden del Día, aprobó delegar en el Consejo de Administración la facultad 
de emitir obligaciones, bonos, participaciones preferentes y cualesquiera otros valores de renta 
fija o instrumentos de naturaleza análoga convertibles en acciones de CaixaBank o que puedan 
dar derecho, directa o indirectamente a la suscripción o adquisición de acciones del Banco, 
incluyendo warrants, pudiendo incorporar la posibilidad de ser adicional o alternativamente 
canjeables por acciones del Banco, por importe conjunto de hasta tres mil millones de euros 
(3.000.000.000€ o su equivalente en otras divisas); así como de la facultad de aumentar el 
capital social en la cuantía necesaria, y de la facultad de excluir, en su caso, el derecho de 
suscripción preferente.  
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La Junta General de Accionistas del Banco celebrada el 22 de mayo de 2020, en su séptimo 
acuerdo del Orden del Día, aprobó autorizar al Consejo de Administración para que pueda 
aumentar el capital en una o varias veces y en cualquier momento, dentro del plazo de cinco 
años, mediante aportaciones dinerarias y en una cuantía nominal máximo de dos mil millones 
novecientos noventa mil setecientos diecinueve mil quince euros (2.990.719.015€), todo ello 
en los términos y condiciones que estime convenientes, dejando sin efecto la anterior 
delegación vigente, aprobada en la Junta General de Accionistas de la Sociedad celebrada el 
23 de abril de 2015, en la parte no utilizada. 

En virtud de dichas autorizaciones, y de acuerdo con la información y documentación recibida, 
el Consejo de Administración de CaixaBank ha acordado con fecha 23 de septiembre de 2020 
efectuar una emisión de participaciones preferentes eventualmente convertibles en acciones 
del propio Banco (en adelante, “Participaciones Preferentes”) por un importe nominal máximo 
de 750.000.000 de euros con posibilidad de suscripción incompleta y con exclusión del derecho 
de suscripción preferente (en adelante, la “Emisión”).  

A tal efecto, el Consejo de Administración del Banco, en la misma fecha, ha formulado el 
Informe del Consejo de Administración de CaixaBank relativo a la emisión de Participaciones 
Preferentes eventualmente convertibles en acciones con exclusión del derecho de suscripción 
preferente (en adelante, el “Informe de los Administradores”), que se adjunta como Anexo, en 
el que se especifican las condiciones de la emisión, se explican las bases y modalidades de la 
conversión de las Participaciones Preferentes, se identifican las razones que justifican la 
Emisión y la propuesta de exclusión del derecho de suscripción preferente, con indicación de 
que se dirigirá a clientes profesionales y contrapartes elegibles, previéndose la posibilidad de 
suscripción incompleta. 

1.2. Objetivo de nuestro trabajo 

La finalidad de nuestro trabajo no ha sido la de certificar el precio de emisión o conversión de 
las Participaciones Preferentes. Los objetivos de nuestro trabajo han sido los siguientes: 

- Manifestar, basándonos por analogía y allí dónde resulta aplicable, por la realización de 
los procedimientos establecidos en la Resolución del 16 de junio de 2004, del Instituto 
de Contabilidad y Auditoría de Cuentas (ICAC), por la que publica la Norma Técnica de 
elaboración del Informe Especial sobre exclusión del derecho de suscripción preferente 
en el supuesto del artículo 159 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anónimas 
(la norma y artículo citados se incluían en el Real Decreto Legislativo 1564/1989, de 22 
de diciembre, y actualmente están derogados, pero que para el objetivo de este informe 
se ha asimilado al artículo 414 del actual TRLSC; en adelante “Norma Técnica publicada 
en la Resolución de 16 de junio de 2004 del ICAC”), si el Informe de Administradores 
contiene la información requerida recopilada en la citada norma, que incluye la 
explicación de las bases y modalidades de la conversión correspondientes a las 
Participaciones Preferentes.  
 

- La emisión de un juicio técnico sobre la razonabilidad de los datos relativos a la emisión 
de las Participaciones Preferentes con exclusión del derecho de suscripción preferente 
contenidos en el Informe de Administradores, y sobre la idoneidad de la relación de 
conversión de las Participaciones Preferentes y de sus fórmulas de ajuste para 
compensar una eventual dilución de la participación económica de los accionistas, todo 
ello de conformidad con lo previsto en el artículo 417 del TRLSC, y basándonos, por 
analogía, allí donde sea de aplicación, en la Norma Técnica publicada en la Resolución 
de 16 de junio de 2004 del ICAC.  
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La información contable utilizada en el presente trabajo ha sido obtenida de las cuentas anuales 
individuales y consolidadas del Banco a 31 de diciembre de 2019, las cuales fueron auditadas 
por el auditor independiente PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., quien emitió su informe 
de auditoría con fecha 21 de febrero de 2020 en el que expresó una opinión favorable, así 
como de los Estados Financieros Intermedios Resumidos Consolidados correspondientes al 
periodo de 6 meses terminado el 30 de junio de 2020 que han sido revisados por el mismo 
auditor, habiendo emitido su informe de revisión limitada, manifestando que no ha llegado a su 
conocimiento ningún asunto que les haga concluir que los estados financieros  intermedios del 
periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2020, no han sido preparados en todos sus 
aspectos significativos, de acuerdo con los requerimientos establecidos en la normativa 
contable de aplicación. 

 
2. PROCEDIMIENTOS EMPLEADOS EN NUESTRO TRABAJO 
Los procedimientos empleados en la realización de nuestro trabajo han sido los siguientes: 

A) Obtención y análisis de la siguiente información: 
 

a. Nombramiento del Registro Mercantil de Valencia y su provincia a Grant 
Thornton, S.L.P., de fecha 14 de septiembre de 2020 para la elaboración de este 
Informe Especial.  
 

b. Acuerdo Decimosegundo de la Junta General de Accionistas de CaixaBank de 
28 de abril de 2016 por el que se acuerda delegar en el Consejo de 
Administración la facultad de emitir obligaciones, bonos, participaciones 
preferentes y cualesquiera otros valores eventualmente convertibles en 
acciones de nueva emisión de CaixaBank con posibilidad de exclusión del 
derecho de suscripción preferente y la facultad de aumentar el capital en la 
cuantía necesaria para atender las solicitudes de conversión en acciones.  
 

c. Acuerdo Séptimo de la Junta General de Accionistas de CaixaBank de 22 de 
mayo de 2020 por el que se aprueba autorizar al Consejo de Administración 
para que pueda aumentar el capital en una o varias veces y en cualquier 
momento, dentro del plazo de cinco años, mediante aportaciones dinerarias y 
en una cuantía nominal máximo de dos mil millones novecientos noventa mil 
setecientos diecinueve mil quince euros (2.990.719.015€). 
 

d. Informe del Consejo de Administración de CaixaBank, Informe de 
Administradores, relativo a la emisión de Participaciones Preferentes 
eventualmente convertibles en acciones con exclusión del derecho de 
suscripción preferente de 23 de septiembre de 2020.  
 

e. Cuentas anuales individuales y consolidadas del Banco junto con el informe de 
auditoría independiente correspondiente al ejercicio terminado el 31 de 
diciembre de 2019.  
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f. Estados Financieros Intermedios Resumidos Consolidados de CaixaBank 

correspondientes al periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2020, y 
otra información adicional relevante para nuestro análisis. 
 

g. Última información financiera revelada al mercado y del último cierre disponible 
anterior a la emisión de nuestro informe con el objetivo de identificar hechos 
relevantes que pudieran afectar a la emisión (30 de junio de 2020). 
 

h. Información y explicaciones ofrecidas por la Dirección del Banco relativa a los 
hechos ocurridos con posterioridad al 21 de febrero de 2020 (fecha de informe 
de auditoría independiente sobre las últimas cuentas anuales individuales y 
consolidadas auditadas de CaixaBank del ejercicio 2019), fundamentalmente en 
los siguientes aspectos: 
 

i. Evolución, en su caso, de pasivos contingentes o compromisos 
importantes a la fecha de las últimas cuentas anuales individuales y 
consolidadas auditadas del Banco y la existencia, en su caso, de pasivos 
contingentes o compromisos importantes a la fecha de nuestro informe.  
 

ii. Las modificaciones, en su caso, en el capital social o cambios 
importantes en deudas a largo plazo o capital circulante que hubieran 
podido tener lugar entre la fecha de informe de auditoría (21 de febrero 
de 2020) sobre las últimas cuentas anuales individuales y consolidadas 
auditadas del Banco y la fecha de nuestro Informe.  
 

iii. Situación, en su caso, de las partidas incluidas en las últimas cuentas 
anuales individuales y consolidadas auditadas del Banco que fueron 
determinadas en base a datos provisionales, preliminares o no 
definitivos.  
 

iv. La existencia, en su caso, de cambios en algún principio contable hasta 
la fecha.  
 

v. Hechos Relevantes, en su caso, comunicados a la Comisión Nacional 
del Mercado de Valores (CNMV) desde la fecha del último informe de 
auditoría de las cuentas anuales individuales y consolidadas de 
CaixaBank del ejercicio 2019 (21 de febrero de 2020) hasta la fecha de 
nuestro Informe.  
 

vi. La existencia, en su caso, de otros hechos que pudieran afectar 
significativamente a las últimas cuentas anuales individuales y 
consolidadas del Banco. 
 

vii. Otros aspectos, en su caso, considerados de interés para la realización 
de nuestro trabajo. 
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i. Explicaciones facilitadas por la Dirección del Banco sobre las justificaciones 

incluidas en el Informe de Administradores, en relación con el interés del Banco 
para justificar la propuesta de emisión de Participaciones Preferentes y suprimir 
totalmente el derecho de suscripción preferente. 
 

j. Cualquier otra información considerada necesaria para la realización de nuestro 
trabajo. 
 

B) Mantenimiento de reuniones con la Dirección del Banco en esta operación, con el 
propósito de obtener aclaraciones sobre las cuestiones que se planteen durante la 
realización de nuestro trabajo así como recabar otra información de utilidad para el 
mismo.  
 

C) Lectura de las actas disponibles de Junta Generales de Accionistas y de reuniones del 
Consejo de Administración y de la Comisión Ejecutiva, en relación con la emisión de las 
Participaciones Preferentes.  
 

D) Revisión de pactos para-sociales existentes, en su caso, de conformidad con el artículo 
530 del TRLSC. 
 

E) Verificación de los cálculos de los métodos de valoración utilizados, en su caso, por el 
Consejo de Administración en la determinación de las bases y modalidades de la 
conversión correspondiente a las Participaciones Preferentes.  
 

F) Análisis de la idoneidad de la relación de conversión y de sus fórmulas de ajuste, para 
compensar una eventual dilución de la participación económica de los accionistas.  
 

G) Análisis de la evolución del valor de cotización de las acciones de CaixaBank y cálculo 
del valor de cotización medio durante el último periodo de cotización representativo 
anterior a la fecha de este Informe Especial (el último trimestre) y de la última cotización 
disponible anterior a dicha fecha, considerando asimismo, la frecuencia y volumen de 
cotización de los periodos objeto del análisis.  
 

H) Puesto que el tipo de conversión propuesto es variable, verificación de que la fórmula 
establecida por el Consejo de Administración aplicable como base para establecer el 
precio de la conversión, garantiza que éste no sea en ningún caso inferior al valor 
razonable de las acciones del Banco.  
 

I) Evaluación de la razonabilidad de los datos contenidos en el Informe de 
Administradores que justifican la supresión del derecho de suscripción preferente de los 
accionistas.  
 

J) Obtención de una carta de manifestaciones firmada por el Consejero Delegado y el 
Secretario del Consejo de Administración y el Director Ejecutivo de Intervención, Control 
de Gestión y Capital de CaixaBank en la que se nos comunica que han puesto en 
nuestro conocimiento todas las hipótesis, datos e informaciones relevantes del Informe 
de Administradores, así como que no tienen conocimiento de ningún hecho de 
importancia que se haya producido con posterioridad al último informe de auditoría y 
hasta la fecha de la carta de manifestaciones, distintos de los que se desprenden de la 
información financiera y societaria facilitada y la información públicamente disponible 
que pudiera afectar de forma significativa el objeto de nuestro informe.  
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3. CONDICIONES FINANCIERAS DE LA EMISIÓN, BASES Y MODALIDADES 

DE LA CONVERSIÓN Y SUS FÓRMULAS DE AJUSTE, Y JUSTIFICACIÓN 
DE LA EXCLUSIÓN DEL DERECHO DE SUSCRIPCIÓN PREFERENTE 

Las características básicas de la Emisión serán:  

- Los valores a emitir son Participaciones Preferentes de conformidad con lo previsto en 
la Disposición Adicional Primera de la Ley 10/2014, de 26 de junio, de ordenación, 
supervisión y solvencia de entidades de crédito y en el Reglamento (UE) nº 575/2013 
del Parlamento Europeo y del Consejo de 26 de junio de 2013 sobre los requisitos 
prudenciales de las entidades de crédito y las empresas de inversión, y a los efectos de 
que las Participaciones Preferentes puedan ser computables como capital de nivel 1 
adicional del Banco y su grupo; serán obligaciones perpetuas eventualmente 
convertibles en acciones ordinarias de nueva emisión de CaixaBank, como mecanismo 
de absorción de pérdidas exigido por las citadas disposiciones. Se representarán 
mediante anotaciones en cuenta registradas en la Sociedad de Gestión de los Sistemas 
de Registro, Compensación y Liquidación de Valores, S.A., Unipersonal (“Iberclear”) o 
en cualquier otra entidad de registro autorizada por la CNMV. 
 

- Se emitirán Participaciones Preferentes por un importe nominal máximo de setecientos 
cincuenta millones de euros (750.000.000€), denominado en euros, previéndose 
expresamente la posibilidad de suscripción incompleta de la Emisión. El importe 
nominal de cada participación preferente será de doscientos mil euros (200.000€). 
 

- Se emitirán un máximo de tres mil setecientos cincuenta (3.750) Participaciones 
Preferentes (salvo suscripción incompleta conforme a lo previsto con anterioridad). 
 

- Las Participaciones Preferentes devengarán una remuneración fija anual pagadera por 
trimestres vencidos. La remuneración que devengarán las Participaciones Preferentes 
durante el periodo que transcurra desde la fecha de emisión hasta la “Primera Fecha 
de Revisión de la Remuneración”, prevista entre el quinto y décimo aniversario, será de 
un máximo del 7,75%. Durante cada uno de los siguientes periodos de 5 años tras la 
Primera Fecha de Revisión de la Remuneración, la remuneración que devengarán las 
Participaciones Preferentes será el resultado de sumar un margen (el “Margen Inicial”) 
a un tipo fijado para cada periodo de 5 años de acuerdo con un índice de referencia de 
operaciones de derivados a 5 años (5-year Mid-Swap Rate), tal y como se especifica 
en los términos y condiciones de la Emisión que se adjuntan como Anexo  al acuerdo 
del Consejo adoptado conforme a la propuesta que se encuentra transcrita en el 
apartado IX del Informe de Administradores (los “Términos y Condiciones de la 
Emisión”). El Margen Inicial será de un máximo de 8,75%. 
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- El Banco sólo podrá realizar el pago de la remuneración correspondiente si: 

 
 Se cuenta con beneficios y reservas disponibles al efecto de acuerdo con la 

normativa bancaria.  
 El regulador no ha requerido cancelación, total o parcial, de la misma. 
 Su pago no conlleva el incumplimiento de cualquier restricción o prohibición 

regulatoria aplicable a las remuneraciones de instrumentos de capital de nivel 1 
adicional.  

 No se ha producido un supuesto de conversión de las Participaciones 
Preferentes. 
 

- En cualquier caso, el pago de la remuneración será discrecional durante toda la vida de 
la Emisión, pudiendo optar el Banco por cancelarlo, total o parcialmente, en cualquier 
momento y por cualquier motivo. Además, la remuneración no será acumulable.  
 

- Las Participaciones Preferentes son perpetuas por lo que carecen de fecha de 
vencimiento, si bien podrán ser objeto de amortización anticipada, mediante la 
devolución del valor nominal de las Participaciones Preferentes más, en su caso, la 
remuneración devengada y no pagada, a opción del Banco y con unas reglas 
prestablecidas. 

Las bases y modalidades de la conversión son las siguientes: 

- Supuestos de conversión: las Participaciones Preferentes se convertirán 
obligatoriamente en acciones ordinarias de nueva emisión de CaixaBank si el ratio de 
capital de nivel 1 ordinario de CaixaBank o su grupo (ratio de Common Equity Tier 1) 
descendiera en cualquier momento por debajo de 5,125%. 
 

- Relación de Conversión: la relación de conversión será el cociente entre el nominal de 
las Participaciones Preferentes y el precio de conversión (en adelante, el “Precio de 
Conversión”). El Precio de Conversión se corresponderá con el valor de mercado de las 
acciones de CaixaBank en el momento de la conversión de las Participaciones 
Preferentes, calculado como la media de los precios medios ponderados por volumen 
de la acción del Banco correspondiente a los cinco días de cotización anteriores al día 
en que se anuncie que se ha producido el supuesto de conversión correspondiente (el 
“Precio de Referencia”), con un Precio Mínimo de Conversión que ascenderá a dos 
tercios del precio de cierre de cotización de la acción de CaixaBank el día anterior a la 
fecha de fijación de los términos y condiciones definitivos de la operación sin que, en 
ningún caso, pueda ser inferior a un euro (1,00€) por acción, de tal manera que si el 
Precio de Referencia fuese inferior a tal cifra, el Precio de Conversión será dicho mínimo 
(sin perjuicio de las modificaciones que este importe pueda sufrir en función de la 
aplicación de los mecanismos anti-dilución establecidos en el Informe de 
Administradores de conformidad con los Términos y Condiciones de la Emisión). 
Asimismo, y sin perjuicio de lo anterior, el Precio de Conversión no podrá ser en ningún 
caso inferior el valor nominal de las acciones de CaixaBank en el momento de la 
conversión.  

  



 

8 

 

Asimismo, el Consejo de Administración considera que los actuales accionistas no pierden 
ningún valor económico con la exclusión del derecho de suscripción preferente, debido a: 

- La eventualidad de la conversión, siendo los supuestos de conversión muy reducidos y 
particulares. 

- La relación de conversión planteada para las Participaciones Preferentes en caso de 
que se verificara un supuesto de conversión, está diseñada para atender al interés 
social, ya que el mecanismo propuesto para la fijación del precio de conversión asegura 
que la emisión de acciones necesarias para atender la conversión de las Participaciones 
Preferentes se realice por su valor de mercado (al estar referenciado a la cotización de 
la acción del Banco) o a uno superior (en caso de ser de aplicación el Precio Mínimo de 
Conversión), que hace que el valor teórico del derecho de suscripción preferente 
derivado de la Emisión sea igual a cero.  

 

4. ASPECTOS RELEVANTES A CONSIDERAR DE LA INTERPRETACIÓN DE 
LOS RESULTADOS DE NUESTRO TRABAJO 

Tanto la interpretación de lo requerido en el artículo 414, 417 y 511 del TRLSC, como las 
opiniones expresadas en este Informe, llevan implícitos, además de factores objetivos, otros 
factores subjetivos que implican juicio y, por lo tanto, no es posible asegurar que terceras partes 
estén necesariamente de acuerdo con la interpretación y juicios expresados en este Informe. 

La información necesaria para la realización de nuestro trabajo nos ha sido facilitada por la 
Dirección de CaixaBank, sus asesores o ha sido obtenido de fuentes públicas. En relación a 
esta información, no ha constituido parte de nuestro trabajo su contraste con fuentes externas, 
sin perjuicio de que, en la medida de lo posible, hemos comprobado que la información 
presentada es consistente con otros datos obtenidos en el curso de nuestro trabajo. 

No tenemos la obligación de actualizar nuestro Informe por causa de hechos que pudieran 
ocurrir con posterioridad a su fecha de emisión. El contenido de este informe ha de entenderse 
referido a toda la información recibida sobre los acontecimientos sucedidos con anterioridad a 
la fecha del mismo.  

Hemos asumido que todas las autorizaciones y registros que, en su caso, resulten pertinentes 
o sean necesarios para la efectividad de la operación proyectada y que afecten de forma 
significativa a nuestro análisis, se obtendrán sin ningún efecto adverso para el objetivo de la 
operación objeto de análisis por nuestra parte.  

Finalmente, es importante resaltar que nuestro trabajo es de naturaleza independiente y por 
tanto, no supone ninguna recomendación a CaixaBank, S.A., a sus accionistas o a terceros en 
relación a la posición que deberían tomar relativa a la operación de análisis de la emisión de 
las Participaciones Preferentes. 

  


























































































































































































































































































