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22 de mayo de 2012
Alos Consejos de Administracién de CaixaBank, S.A. y de Banca Civica, S.A.

Muy sefiores nuestros:

En ejecucién del trabajo de experto independiente que nos ha sido confiado por encargo de Don
Guillermo Herrero Moro, Registrador Mercantil de Barcelona (expediente 3498/12), con fecha 3 de
abril de 2012, el cual, ha confirmado la aceptacién de nuestro nombramiento con fecha 17 de abril de
2012, prorrogado en fecha 16 de mayo de 2012, en el marco de la fusién por absorcion de Banca Civica,
S.A. por parte de CaixaBank, S.A., emitimos el presente informe en cumplimiento de lo previsto en el
articulo 34 de la Ley 3/2009 sobre Modificaciones Estructurales de las Sociedades Mercantiles (en
adelante, la “LME”) respecto al Proyecto Comtn de Fusién y, en particular, respecto a si el tipo de
canje de las acciones est4 o no justificado, cuéles han sido los métodos seguidos para establecerlo, si
tales métodos son adecuados, con indicacién de los valores a los que conduce y las dificultades
especiales de valoracion, si existiesen, y respecto a si el patrimonio aportado por la sociedad que se
extingue es igual, al menos, al importe del aumento de capital de la sociedad absorbente.

1. Descripcion de la operacion
1.1 Sociedades involucradas

CaixaBank, S.A. es una entidad de crédito de nacionalidad espafiola con domicilio en Avenida
Diagonal, 621, 08028 Barcelona, y niimero de identificacion fiscal A-08663619; inscrita en el
Registro Mercantil de Barcelona al tomo 10.159, folio 210, hoja B41.232, inscripcion 252, y en el
Registro de Bancos y Banqueros del Banco de Espafia con el nimero 2.100. El capital social de
CaixaBank, S.A. asciende a 3.840.103.475 euros, dividido en 3.840.103.475 acciones de un euro
de valor nominal cada una, representadas mediante anotaciones en cuenta, totalmente suscritas
y desembolsadas, y admitidas a negociacién en las Bolsas de Valores de Barcelona, Madrid,
Valencia y Bilbao a través del Sistema de Interconexion Bursétil (Mercado Continuo).

CaixaBank, S.A. es el banco a través del cual Caja de Ahorros y Pensiones de Barcelona ("la
Caixa”) ejerce desde el 1 de julio de 2011 su actividad financiera como entidad de crédito de
forma indirecta, al amparo de lo dispuesto en el Real Decreto Ley 11/2010, de 9 de julio, de
modificacién de la Ley 31/1985, de 2 de agosto, de regulacion de las normas bésicas sobre
organos rectores de las cajas de ahorro y en el Decreto Ley 5/2010, de 3 de agosto, por el que se
modifica el Decreto Legislativo 1/2008, de 11 de marzo, que aprueba el texto refundido de la Ley
de Cajas de Ahorros de Catalunya. Actualmente, "la Caixa” es titular del 81,516% del capital
social de CaixaBank, S.A.

Banca Civica, S.A. es una entidad de crédito de nacionalidad espafiola, con domicilio en Plaza de
San Francisco, 1, 41004 Sevilla, y niimero de identificaciéon fiscal A-85973857; inscrita en el
Registro Mercantil de Sevilla, al folio 77, del tomo 3.357 de sociedades, Hoja SE-89.209, y en el
Registro de Bancos y Banqueros del Banco de Espafia con el ntimero 0490. El capital social de
Banca Civica, S.A. asciende a 497.142.800 euros, dividido en 497.142.800 acciones de un euro
de valor nominal cada una, representadas mediante anotaciones en cuenta, totalmente suscritas
y desembolsadas, y admitidas a negociacion en las Bolsas de Valores de Barcelona, Madrid,
Valencia y Bilbao a través del Sistema de Interconexién Bursétil (Mercado Continuo).
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1.2

1.3

Por su parte, Banca Civica, S.A. es la sociedad central del sistema institucional de proteccién
(“SIP”) en el que se integran la Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Navarra (“Caja Navarra”),
Monte de Piedad y Caja de Ahorros San Fernando de Guadalajara, Huelva, Jerez y Sevilla
(“Cajasol”), Caja General de Ahorros de Canarias (“Caja Canarias”) y Caja de Ahorros Municipal
de Burgos (“Caja de Burgos”), siendo Banca Civica, S.A. la entidad por medio de la cual las Cajas
ejercen su actividad financiera de modo indirecto al amparo de lo dispuesto en el RDL 11/2010.

En particular, las Cajas son titulares del 55,32% del capital social de Banca Civica, S.A.
(distribuido del siguiente modo: 29,1% pertenece a Caja Navarra, un 29,1% a Cajasol, un 21,3% a
Caja Canarias, y un 20,5% a Caja de Burgos) y del 55,32% de los derechos de voto de Banca
Civica, S.A. (16,10% pertenece a Caja Navarra, 16,10% a Cajasol, 11,78% a Caja Canarias, y
11,34% a Caja de Burgos).

Objetivo de la operacién

Los Consejos de Administracién de CaixaBank, S.A y Banca Civica, S.A. en sus respectivas
sesiones celebradas el dia 18 de abril de 2012, aprobaron el Proyecto Comtn de Fusién por
absorcion de Banca Civica, S.A. por CaixaBank, S.A.

El Proyecto Comtn de Fusion fue redactado y suscrito mediante su firma por los
administradores de CaixaBank, S.A. y Banca Civica, S.A., de conformidad con lo previsto en el
Titulo II de la LME, y qued6 depositado en los Registros Mercantiles de Barcelona y Sevilla en
fechas 19 de abril de 2012 y 25 de abril de 2012, respectivamente. El Proyecto Comn de Fusién
ser4 sometido para su aprobacién por las Juntas Generales de Accionistas de CaixaBank, S.A.y
de Banca Civica, S.A., de acuerdo con lo previsto en el articulo 40 de la LME, previstas ambas
para el 26 de junio de 2012 en primera convocatoria.

Adicionalmente, el apartado 15 del Proyecto Comun de Fusién determina que constituye un
presupuesto necesario para la fusion su aprobacién por la Asamblea General de la Caja de
Ahorros y Pensiones de Barcelona ("la Caixa”) prevista para el 22 de mayo de 2012, por las
Asambleas Generales de las Cajas integrantes del SIP de Banca Civica, S.A. previstas para el 22
de mayo de 2012 y por las Juntas Generales de CaixaBank, S.A. y de Banca Civica, S.A., en los
términos que resultan de la Ley de Sociedades de Capital, de la normativa en materia de Cajas
de Ahorros en cada caso aplicable, asi como de sus respectivos Estatutos.

De acuerdo con el Proyecto Comin de Fusién, del proceso de integracién de Banca Civica, S.A.
en CaixaBank, S.A., resultardn importantes ventajas para los accionistas de ambas entidades,
tales como: i) mejora de la posicion competitiva; ii) reforzamiento en territorios importantes; if)
diversificacién del riesgo; iv) aumento de la rentabilidad; y v) economias de escala.

Bases de la fusién

En los términos previstos en los articulos 22 y siguientes de la LME, la presente fusién se llevara
a cabo, si asi lo aprueban las respectivas Juntas Generales de Accionistas, mediante la
modalidad de fusion por absorcién de Banca Civica, S.A. por CaixaBank, S.A., con extinci6n, via
disolucién sin liquidacién, de la primera y transmisién en bloque de todo su patrimonio a la
segunda, que adquirir4, por sucesién universal, la totalidad de los derechos y obligaciones de
Banca Civica, S.A. Como consecuencia de la fusién, los accionistas de Banca Civica, S.A.
distintos de CaixaBank, S.A. recibiran en canje acciones de CaixaBank, S.A.

El apartado 11.1 del Proyecto Comiin de Fusién, a los efectos de lo dispuesto en la mencién 102
del articulo 31 de la LME, indica que se considerardn como balances de fusion, en el sentido del
articulo 36.1 de la LME, los cerrados por CaixaBank, S.A. y Banca Civica, S.A. a 31 de diciembre
de 2011.
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De este modo, el Proyecto Comiin de Fusi6n sefiala que el balance de fusién de CaixaBank, S.A.
que apruebe la Junta General que, en su caso, acuerde la fusién es el formulado el dia 23 de
febrero de 2012 por el Consejo de Administracion de CaixaBank, S.A., sometido a la verificacion
del auditor de cuentas de la entidad, que emiti6 el correspondiente informe de auditoria sin
salvedades en fecha 29 de febrero de 2012, y aprobado por la Junta General Ordinaria de
Accionistas de CaixaBank, S.A. celebrada el 19 de abril de 2012.

El balance de fusién de Banca Civica, S.A. que apruebe la Junta General que, en su caso, acuerde
la fusién es el formulado el dia 30 de marzo de 2012 por el Consejo de Administracién de Banca
Civica, S.A., sometido a la verificacién del auditor de cuentas de la entidad, que emitio el
correspondiente informe de auditorfa sin salvedades en fecha 2 de abril de 2012, y que sera
aprobado, en su caso, por la Junta General Ordinaria de Accionistas de Banca Civica, S.A., de
previsible celebracién el 23 de mayo de 2012. En dicho informe de auditoria se han incluido dos
pérrafos de énfasis que se transcriben literalmente a continuacion:

“Sin que afecte a nuestra opinién de auditoria, llamamos la atencién respecto de lo sefialado en
la Nota 3.a) de la memoria adjunta, en la que los administradores desglosan los factores
causantes y mitigantes que han considerado en relacién con las incertidumbres que pudieren
existir sobre la aplicacién del principio de empresa en funcionamiento, en especial los
referentes a los nuevos requerimientos de provisiones y capital aplicables a la Entidad y a su
Grupo, en virtud principalmente de lo establecido en el Real Decreto-ley 2/2012 (ver Nota 2.8).
En la Nota 2.8 se desglosa la evaluacién preliminar que han realizado los administradores del
impacto que estos nuevos requerimientos tendrdn en el Banco y su Grupo Jjunto con las
medidas y estrategias identificadas para adaptarse a la nueva regulacion, entre las que se
incluye el acuerdo de integracién suscrito con CaixaBank que se describe en la Nota 2.8, que
estd pendiente de aprobacién por los érganos de gobierno de las entidades participantes y sus
cajas accionistas asi como de las autorizaciones administrativas pertinentes. En este contexto,
la evolucién futura del Banco y su Grupo estd condicionada a la culminacién de la mencionada
integracién o, en su defecto, al éxito de las medidas identificadas de forma que el Banco pueda
continuar sus operaciones y realizar sus activos, en particular los relacionados con los
impuestos diferidos activos por importe de 1.737.753 miles de euros (Nota 21), y atender sus
obligaciones por los importes y segtn la clasificacion con que figuran registrados en las
cuentas anuales adjuntas.”

“Sin que afecte a nuestra opinién de auditoria, llamamos la atencién respecto de lo sefialado
en la Nota 2.3 de la memoria adjunta sobre los efectos del proyecto de segregacién descrito en
la Nota 1.1.”

Asimismo, en el apartado 11.2 del Proyecto Comitn de Fusién se hace constar que para
determinar las condiciones de la fusién se han tomado en consideracion las cuentas anuales
individuales y consolidadas de las sociedades que se fusionan correspondientes al ejercicio
cerrado a 31 de diciembre de 2011.

Las cuentas anuales consolidadas de CaixaBank, S.A. fueron formuladas el dia 23 de febrero de
2012 por el Consejo de Administracién de CaixaBank, S.A., y sometidas a la verificacion del
auditor de cuentas de la entidad, que emiti6 el correspondiente informe de auditoria sin
salvedades en fecha 29 de febrero de 2012, y aprobadas por la Junta General Ordinaria de
Accionistas de CaixaBank, S.A. celebrada el 19 de abril de 2012.
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1.4

Las cuentas anuales consolidadas de Banca Civica, S.A. fueron formuladas el dia 30 de marzo de
2012 por el Consejo de Administraciéon de Banca Civica, S.A., y sometidas a la verificacion del
auditor de cuentas de la entidad, que emiti6 el correspondiente informe de auditoria sin
salvedades en fecha 2 de abril de 2012, y que serén aprobadas por la Junta General Ordinaria de
Accionistas de Banca Civica, S.A. de previsible celebracién el 23 de mayo de 2012. En dicho
informe de auditoria se ha incluido un péarrafo de énfasis que se transcribe literalmente a
continuacién:

“Sin que afecte a nuestra opinién de auditoria, llamamos la atencién respecto de lo sefialado
en la Nota 3.2 de la memoria consolidada adjunta, en la que los administradores desglosan los
factores causantes y mitigantes que han considerado en relacién con las incertidumbres que
pudieran existir sobre la aplicacién del principio de empresa en funcionamiento, en especial
los referentes a los nuevos requerimientos de provisiones y capital aplicables al Grupo, en
virtud principalmente de lo establecido en el Real Decreto-ley 2/2012 (ver Nota 3.15). En la
Nota 3.15 se desglosa la evaluacién preliminar que han realizado los administradores del
impacto que estos nuevos requerimientos tendrdn en el Grupo junto con las medidas y
estrategias identificadas para adaptarse a la nueva regulacién, entre las que se incluye el
acuerdo de Integracién suscrito con CaixaBank que se describe en la Nota 3.15, que estd
pendiente de aprobacién por los érganos de gobierno de las entidades participantes y sus
cajas accionistas asi como de las autorizaciones administrativas pertinentes. En este contexto,
la evolucién futura del Grupo Banca Civica estd condicionada a la culminacién de la
mencionada integracién o, en su defecto, al éxito de las medidas identificadas de forma que el
Grupo pueda continuar sus operaciones y realizar sus activos, en particular los relacionados
con los impuestos diferidos activos por importe de 2.046.594 miles de euros (Nota 28), y
atender sus obligaciones por los importes y segiin la clasificacién con que figuran registrados
en las cuentas anuales consolidadas adjuntas.”

Tipo de canje de las acciones

Conforme a las exigencias de la mencion 22 del articulo 31 de la LME, el apartado 5.1 del
Proyecto Comiin de Fusi6n expresa el tipo de canje de la fusién. El tipo de canje de las acciones
de las entidades que participan en la fusién, que ha sido determinado sobre la base del valor real
de los patrimonios sociales de CaixaBank, S.A. y Banca Civica, S.A., serd de cinco acciones de
CaixaBank, S.A., de un euro de valor nominal cada una, por cada ocho acciones de Banca Civica,
S.A., de un euro de valor nominal cada una, sin que se prevea ninguna compensacién
complementaria en dinero.

Habida cuenta de la indivisibilidad de la accidén, y de la imposibilidad de emitir o entregar
fracciones de accién, es preciso, para la adecuada realizacion del canje, que el nimero total de
acciones de Banca Civica, S.A. que queden en el mercado y acudan al canje sea miltiplo de la
ecuacién de canje. Por este motivo, en el caso de que el nimero de acciones que no acudan al
canje de conformidad con lo previsto en el articulo 26 de la LME cambiase, y el nimero de
acciones de Banca Civica, S.A. que queden en el mercado en el momento de efectuarse el canje
no sea multiplo de la ecuacién de canje, Banca Civica, S.A. adquirird o transmitiré con caricter
previo al otorgamiento de la escritura ptblica de fusién las acciones que sean precisas para que
el ntimero de acciones de CaixaBank, S.A. a entregar a los accionistas de Banca Civica, S.A. en
virtud del canje sea un niimero entero (esto es, un maximo de siete acciones).



-

pwc

Por otra parte, a efectos de la fijacién final del tipo de canje, CaixaBank, S.A. y Banca Civica, S.A.
han acordado igualmente asumir los siguientes hechos:

®

La conversion en acciones de las obligaciones subordinadas necesariamente convertibles
Serie I/2012 emitidas por CaixaBank, S.A. no ajustaria el tipo de canje: Con fecha 15 de
diciembre de 2011 el Consejo de Administracién de CaixaBank, S.A. acordé en virtud de la
autorizacién conferida por la Junta General de Accionistas de 12 de mayo de 2011, la
emisién de obligaciones subordinadas necesariamente convertibles y/o canjeables en
acciones ordinarias de CaixaBank, S.A, de 100 euros de valor nominal y un cupén del
6,5% nominal, por un importe nominal total de 1.445.942.100 euros, excluyendo el
derecho de suscripcion preferente de los accionistas. Las obligaciones
convertibles/canjeables que no hayan sido convertidas y/o canjeadas con anterioridad
seran necesariamente convertidas y/o canjeadas en acciones de CaixaBank el 30 de junio
de 2012 en un 50% de su importe nominal. El 50% restante que no haya sido convertido
con anterioridad serd necesariamente convertido y/o canjeado el 30 de junio de 2013. El
precio de canje de las acciones se ha fijado en 3,862 euros por accion, calculado como el
mayor valor entre 3,73 euros por acciéon y el 100% de la media de cotizacion de la accién
durante los Gltimos quince dias hébiles bursatiles del periodo de aceptacién de la oferta
de recompra. Por otro lado, con fecha 22 de mayo de 2012, el Consejo de CaixaBank, S.A.
va a proponer a la Junta General Extraordinaria la aprobacion de una modificaciéon en la
emision de las obligaciones necesariamente convertibles Serie I/2012 con el fin de que sus
titulares puedan retrasar la fecha de conversién necesaria en acciones. En cualquier caso,
la modificacion de la emisién de las obligaciones necesariamente convertibles Serie
I/2012 se encuentra condicionada, ademéas de a su ratificacion por la Junta General de
CaixaBank, S.A., a su aprobacién por la Asamblea General de Obligacionistas.

La conversion en acciones de las obligaciones subordinadas necesariamente convertibles
Serie /2011 emitidas por CaixaBank, S.A. no ajustaria el tipo de canje: A 31 de diciembre
de 2011 se encuentra registrado como “Otros Instrumentos de Capital” dentro de los
Fondos Propios la emisién de Obligaciones Subordinadas Necesariamente Convertibles
en acciones de CaixaBank, S.A. realizada en el mes de junio de 2011 por importe de 1.500
millones de euros, siendo el plazo de la emisién de 30 meses. A los 18 meses, es
obligatoria la conversion del 50% y el resto, a los 30 meses. La emision otorga un cupdn
del 7% anual nominal con pago totalmente discrecional. En caso de no abono del cupén,
el titular de la obligacién tendrd derecho a canjearla anticipadamente por acciones de
CaixaBank, S.A. El precio de canje de las acciones se ha fijado en 5,253 euros por accién,
calculado como el mayor valor entre 5,10 euros por accion y el 105% del precio medio
ponderado de la accién durante el periodo de suscripei6n de esta emision.

Aumento de capital con cargo a reservas mediante la emisién de nuevas acciones que
conforme al Programa Dividendo/Acci6n equivale aproximadamente a una remuneracion
de 0,051 euros brutos por accién (Scrip Dividend) acordado en la Junta General
Ordinaria de Accionistas de CaixaBank, S.A. celebrada el 19 de abril de 2012 y cuya
ejecucion esté previsto realizar en el proximo mes de junio.

A su vez, el aumento de capital con cargo a reservas mediante la emision de nuevas
acciones que conforme al Programa Dividendo/Accion equivale aproximadamente a una
remuneraciéon de 0,06 euros brutos por accién (Scrip Dividend) acordado en la Junta
General Ordinaria de Accionistas de CaixaBank, S.A. celebrada el 19 de abril de 2012 y se
realizara con posterioridad a la inscripcién de la fusion, de forma que tengan derecho al
mismo los accionistas procedentes de Banca Civica, S.A.

Repartir los dividendos pendientes con cargo al ejercicio 2011 de Banca Civica, S.A., por
importe maximo de 14,4 millones de euros.



s

pwec

El pasivo financiero constituido por todas las emisiones de participaciones preferentes de
Banca Civica, S.A. por importe de 904.031.000 euros podria transformarse, mediante los
mecanismos legales apropiados, en instrumentos de patrimonio neto (obligaciones
necesariamente convertibles y/o canjeables) en CaixaBank, S.A. post-fusion con una
conversion a valor de mercado, sin ajustar el tipo de canje de la fusion.

Para ello, el Consejo de Administracién de Banca Civica de fecha 18 de abril de 2012
aprobb la propuesta de emision de obligaciones convertibles y/o canjeables en acciones
de Banca Civica, S.A. a suscribir por los titulares de las participaciones preferentes de
Banca Civica, S.A. actualmente en circulacién (904.031.000 euros de valor nominal), con
exclusién del derecho de suscripcién preferente, a cuyos efectos fue realizado con fecha 18
de abril de 2012 el correspondiente Informe del Consejo de Administracién, y
posteriormente BDO Auditores, S.L. emitié con fecha 19 de abril 2012 el informe de
experto independiente, de acuerdo a lo establecido en los articulos 414 y 417 de la Ley de
Sociedades de Capital.

A los efectos, segin consta en dicho informe, se realizara, antes de la ejecucion de la
fusion, una oferta de recompra de las participaciones preferentes por el 100% de su valor
nominal sujeta al compromiso irrevocable de los inversores que acepten la oferta de
reinvertir el importe de la oferta en la suscripcion de las obligaciones necesariamente
convertibles emitidas por Banca Civica, S.A. antes de dicha fecha. La relacion de las
participaciones preferentes a recomprar seglin aparece en el Proyecto Comun de Fusién
es la siguiente:

Emisor Serie Fecha Importe Cupdn

El Monte Cap El Monte Capital S.A.U. A 04/08/2000 | 130.000.000 EUR 12meses + 0,40%

Cajasol Participaciones Preferentes S.A. - 15/07/2001 120.000.000 EUR 6 meses + 0,25%

El Monte Participaciones Preferentes S.A. B 15/06/2006 37.000.000 EUR 12meses + 0,55%

Caja de Ahorros General de Canarias 1 05/08/2009 67.031.000 EUR 3meses + 5,85%

El Monte Participaciones Preferentes S.A. D 02/10/2009 250.000.000 EUR 3meses + 6,10%

Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Navarra 14 16/12/2009 100.000.000 EUR 3meses + 5,00%

Banca Civica, S.A 1 18/02/2011 200.000.000 | 8,65% hasta 18/02/2015. A
partir de esa fecha EUR 3meses
+ 6,74%

El importe nominal y efectivo de las Obligaciones seré de 904.031.000 euros mediante la
emisién de 9.040.310 Obligaciones, emitidas a la par, 100% de su valor nominal, 100
euros por accién y se articulard a través de tres series (Serie A/2012, 2.870.000
Obligaciones; Serie B/2012, 3.170.310 Obligaciones; Serie C/2012, 3.000.000
Obligaciones).

En la relacién de conversion de las obligaciones convertibles citadas, el precio de
conversién atribuido a las acciones de Banca Civica, S.A. se determina en funcién de la
media ponderada de los cambios medios ponderados de la accién correspondiente a los 15
dias habiles bursatiles anteriores al supuesto de conversion, con el limite minimo de 1,2
euros, si el precio medio fuese igual o inferior a 1,2 euros, y el limite maximo de 20 euros,
si el precio medio fuese superior. En el informe de administradores se prevé
expresamente que el Consejo de Administracion pueda modificar los limites minimo y
maximo del precio de conversién atendiendo a las circunstancias de mercado. Dicho
precio se adaptara en el momento de la inscripcién de la fusion entre CaixaBank, S.A. y
Banca Civica, S.A., segin consta en el informe de administradores realizado
especificamente para esta operacion.
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Banca Civica, S.A. procedera a la adopcién en la Junta General Ordinaria de fecha 23 de
mayo de 2012, de los acuerdos y autorizaciones societarias necesarias para ejecutar la
oferta y emitir las Obligaciones Convertibles.

Tal y como se indica en el informe de los administradores de CaixaBank, S.A., con el fin
de que, una vez ejecutada la fusién, pueda darse cumplimiento a la conversién y/o canje
de las obligaciones necesariamente convertibles y/o canjeables en acciones emitidas por
Banca Civica, S.A., resulta preciso acordar aumentar el capital de CaixaBank, S.A. en la
cuantfa méxima necesaria para, en su caso, atender a la conversion de las obligaciones
necesariamente convertibles y/o canjeables. Teniendo en cuenta el valor nominal de las
participaciones preferentes de Banca Civica, S.A. actualmente en circulacion (esto es,
0.040.310 euros de valor nominal), y el precio minimo de conversion y/o canje (que una
vez ejecutada la fusién serfa de 1,92 euros), la ampliacién de capital de CaixaBank, S.A.
por este concepto serd de un maximo de 470.849.479 acciones, de un euro de valor
nominal cada una, pertenecientes a la misma clase y serie que las actuales acciones de
CaixaBank y representadas mediante anotaciones en cuenta. El nimero méximo de
acciones que emitira CaixaBank, S.A. para atender a la conversion de las obligaciones
necesariamente convertibles y/o canjeables a emitir por Banca Civica, S.A. podra
disminuir en caso de que: i) el precio de conversion y/o canje sea superior a 1,92 euros; ii)
la oferta de recompra de Banca Civica, S.A. no sea aceptada por la totalidad de titulares de
participaciones preferentes a los que se destine; o iii) no se atienda la totalidad de las
solicitudes de conversién mediante la emisién de nuevas acciones de CaixaBank, S.A.,
previéndose por tanto expresamente la posibilidad de suscripeién incompleta del
aumento de capital.

Ampliacion de capital de CaixaBank, S.A.

Segiin el apartado 5.2 del Proyecto Comun de Fusion, se prevé que CaixaBank, S.A. atendera el
canje de las acciones de Banca Civica, S.A. con acciones mantenidas en autocartera, acciones de
nueva emisién o una combinacién de ambas.

En este sentido, se establece que para el caso en que se atienda el tipo de canje, en todo o en
parte, con acciones de nueva emision, CaixaBank, S.A. ampliara su capital social mediante la
emisién de nuevas acciones en el importe que resulte preciso, con un méaximo de 310.714.250
acciones, de un euro de valor nominal cada una, pertenecientes a la misma clase y serie que las
actuales acciones de CaixaBank, S.A., y representadas mediante anotaciones en cuenta.

El nimero maximo de acciones que emitird CaixaBank, S.A. en virtud de la fusién podra
disminuir en funcién de tres factores distintos: i) de las acciones propias de CaixaBank, S.A. que
tenga en autocartera y que se entreguen en el canje de la fusion, como alternativa a la entrega de
acciones de nueva emisién de CaixaBank, S.A.; ii) de las acciones propias que tenga Banca
Civica, S.A. en autocartera; y iii) de las acciones de Banca Civica, S.A. titularidad de CaixaBank,
S.A., debiendo preverse expresamente, por tanto, la posibilidad de suseripcién incompleta del
aumento de capital.

El aumento de capital que, en su caso, se ejecute, quedara enteramente suscrito y desembolsado
como consecuencia de la transmision en bloque del patrimonio social de Banca Civica, S.A. a
CaixaBank, S.A., que adquirir4 por sucesién universal los derechos y obligaciones de la sociedad
absorbida.

Los accionistas de CaixaBank, S.A. no tendran derecho de preferencia en relacion con las
acciones que, en su caso, se emitan en el aumento de capital que se realice para atender al canje
de las acciones de los accionistas de Banca Civica, seglin resulta del articulo 304.2 del Real
Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley de
Sociedades de Capital.
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1.6

1.7

2.

Aprobacién de la fusién

La operacién de fusion deberd ser aprobada por las Juntas Generales de las sociedades
intervinientes, de acuerdo con la legislacion en vigor.

Fecha y condicion suspensiva

De conformidad con lo previsto en la mencién 72 del articulo 312 de la LME, el apartado 9 del
Proyecto Comtin de Fusién establece como fecha a partir de la cual las operaciones de Banca
Civica, S.A. se considerarin realizadas a efectos contables por cuenta de CaixaBank, S.A., la
fecha en que se celebre la Junta General de Accionistas de Banca Civica, S.A. y CaixaBank, S.A.
que apruebe la fusién, siempre que se hubieren cumplido, en ese momento, la totalidad de las
condiciones suspensivas contenidas en el Proyecto, y de no ser asi, la fecha posterior en que
quede cumplida la totalidad de las referidas condiciones que se detallan a continuacién:

o La autorizacién por el Ministerio de Economia y Competitividad para la absorcién de
Banca Civica, S.A. por CaixaBank, S.A.

° La autorizacién de la fusion, en lo que sea preciso, por las Comunidades Auténomas que
proceda, de acuerdo con la normativa aplicable.

° La autorizacién de la fusién por la Comisién Nacional de Competencia u 6rgano
supervisor equivalente.

° La obtencién de las restantes autorizaciones que por razén de la actividad de las Cajas o
de Banca Civica fuera preciso obtener de la Direccién General de Seguros y Fondos de
Pensiones, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores o de cualquier otro 6rgano
administrativo o entidad.

Se debe mencionar que constituye un presupuesto necesario para la fusién su aprobacion por las
Asambleas Generales de las Cajas integrantes del SIP de Banca Civica, S.A. y de la Caja de
Ahorros y Pensiones de Barcelona (“la Caixa”), tal y como se indica en el apartado 1.2. del
presente informe.

Asimismo, se hace constar que la referida fecha de efectos asi determinada es conforme con la
normativa contable de acuerdo con lo previsto en la Norma 432 de la Circular del Banco de
Espafia 4/2004, de 22 de diciembre, a entidades de crédito, sobre normas de informacion
financiera publica y reservada, y modelos de estados financieros (“Circular 4/20047), y con lo
sefialado en el apartado 2.2 de la “Norma de registro y valoracién” 192 del Plan General de
Contabilidad, aprobado por el Real Decreto 1514/2007 de 16 de noviembre, de aplicacién
supletoria a la Circular 4/2004.

Método de valoracién aplicado

Para la determinacién de la relacién de intercambio de las acciones de CaixaBank S.A. y de Banca
Civica, S.A., los Consejos de Administracién han estimado los valores reales de las mismas. Habiendo
considerado para ello el volumen de contratacién de las acciones de ambas sociedades en el mercado
de valores espafiol, la diferencia de tamafio entre ambas entidades y la heterogeneidad de sus
realidades financiera y empresarial, entre otras razones, ambos Consejos consideran que las entidades
no parecen ser directamente comparables, en términos de valoracién, caracteristicas y magnitudes
(capitalizacién bursétil, patrimonio neto contable, equity story, ratio de valor contable / cotizacion por
accion, ete..).
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Como consecuencia de esta asimetria, los Consejos de Administracién de ambas entidades han
considerado que el valor estimado més representativo de los patrimonios sociales debe calcularse de
forma diferente para cada entidad. Para determinar el valor estimado del patrimonio de CaixaBank,
S.A. se ha tenido en cuenta su valor de cotizacion a fecha de anuncio de la operacion, 26 de marzo de
2012, que ascendia a 3,145 euros por accion, que equivale a una capitalizacion de 12,1 mil millones de
euros, mientras que para determinar el valor de Banca Civica, S.A. si bien las sociedades participantes
en la fusién tuvieron en cuenta su valor de cotizacién, este no fue utilizado como valor central para el
establecimiento del tipo de canje. Por las circunstancias especificas de Banca Civica, S.A., en concreto,
su limitado volumen de negociacién y sus necesidades de aprovisionamiento futuro y aumento de
recursos propios por exigencias regulatorias, los administradores de ambas sociedades consideraron
que su valor de cotizacién no podia utilizarse como elemento central para la fijacion del tipo de canje
respecto a CaixaBank, S.A.

Para CaixaBank, S.A., la valoracién de Banca Civica, S.A. se centrd principalmente en su hipotético
valor econémico una vez integrada en una entidad financiera de las caracteristicas de CaixaBank, S.A.
Dos aspectos relevantes centraron en consecuencia la valoracién: i) la cuantificacion del patrimonio
neto resultante de la puesta a valor razonable de los activos y pasivos de Banca Civica, S.A. que tendria
que realizar CaixaBank, S.A. conforme a la normativa contable de combinacion de negocios, que
CaixaBank, S.A. estimé en 363 millones de euros netos de impuestos; y ii) la cuantificacion de las
sinergias derivadas de la eventual integracién, que CaixaBank, S.A. estimé en torno a 1.800 millones.

Asimismo, CaixaBank, S.A. se apoy6 en un modelo de descuento de dividendos (en adelante, DDM)
que incluia, entre otros, los dos elementos descritos anteriormente, y que situaba la valoracién en un
rango de entre 1.450 y 1.700 millones de euros. Igualmente, CaixaBank, S.A. consider6 otros métodos
alternativos de contraste de valoracién, tales como: i) miltiplos de valor cotizacién/valor contable de
comparables (rango de valoracién entre 904 y 1.827 millones de euros); y ii) valoracién de analistas
(rango de valoracion entre 994 y 1.541 millones de euros).

Los métodos que Banca Civica, S.A. usé internamente para determinar su valor real para la fijacién del
tipo de canje se basaron en: i) el valor tedrico contable ajustado por necesidades de aprovisionamiento
exigidas en el entorno de la reestructuracion del sistema financiero espafiol que incluye el célculo de
las necesidades futuras de provisiones de la cartera crediticia e inmuebles y la puesta a valor razonable
de participaciones cotizadas; y i) un modelo de descuento de dividendos que evalua el valor del banco
sobre la base de las expectativas de negocio futuras de Banca Civica, S.A. y su capacidad de sinergias,
todo ello de nuevo teniendo en cuenta las necesidades de aprovisionamiento y capitalizaciéon del banco
esperadas en el actual entorno econémico y regulatorio. La aplicacion de los citados métodos permite
establecer para Banca Civica, S.A. un rango de valoracién de entre 853 y 989 millones de euros.

Una vez establecidos los parimetros fundamentales de valoracion de cada entidad segin se ha
explicado en los anteriores pérrafos y después de diversas rondas de negociacién que se centraron
principalmente en el andlisis de los ajustes a valor razonable de los activos y pasivos de Banca Civica,
S.A. y sobre el valor de las sinergias que se atribuia econémicamente a sus accionistas, ambas
entidades alcanzaron el consenso de un tipo de canje de 8 acciones de Banca Civica, S.A. por 5 acciones
de CaixaBank, S.A., reflejando de este modo, una valoraciéon de Banca Civica, S.A. de 977,2 millones de
euros y una valoracion de CaixaBank, S.A. de 12,1 mil millones de euros, de acuerdo con la cotizacién
de 26 de marzo de 2012 de 3,145 euros por accion de CaixaBank, S.A.

Adicionalmente, UBS Limited y J.P. Morgan Limited han emitido para el Consejo de Administracion
de CaixaBank, S.A. sendas opiniones en fecha de 18 de abril y 10 de mayo de 2012 respectivamente
sobre 1a razonabilidad de la ecuacién de canje para CaixaBank, S.A., sefialando que, de acuerdo con los
procedimientos realizados, la relacion de canje es razonable desde un punto de vista financiero para
los accionistas de CaixaBank, S.A. Igualmente, Rothschild, S.A. y Deutsche Bank, S.A.E. han emitido
para el Consejo de Administracion de Banca Civica, S.A sendas opiniones en fecha de 13 y 16 de abril
de 2012 respectivamente sobre la razonabilidad de la ecuacién de canje para Banca Civica, S.A.,
sefialando que, de acuerdo con los procedimientos realizados, la relacion de canje es razonable desde
un punto de vista financiero para los accionistas de Banca Civica, S.A.
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3.  Evaluacién realizada por el erto independiente del método seguido

Los valores estimados obtenidos mediante la consideracién de los métodos y criterios anteriormente
detallados por parte de los Consejos de Administracion han estado dirigidos, Gnica y exclusivamente, a
la determinacién de los valores unitarios asignables a la accién de cada sociedad, al solo efecto de la
fusién y del calculo de la ecuacion de canje. Por tanto, el objetivo de dichos valores ha sido la
aplicacion de criterios de equidad y homogeneidad entre ambas sociedades, no tratandose en ningtin
momento de establecer cuél seria el valor individual o conjunto de las entidades, fuera del contexto de
esta fusion.

Como experto independiente, hemos revisado y evaluado los métodos y criterios de valoracién
utilizados por los Consejos de Administracién, considerando adicionalmente en nuestro andlisis, los
aspectos referentes a la profundidad del mercado de valores espafiol, su liquidez, la especifica y
especial situacién de un sector financiero en proceso de reestructuracién, y realizando, asimismo, un
anlisis de sensibilidad para los parametros que hemos considerado més relevantes.

a) Anélisis de la cotizacion

Ante la decisién de no utilizar el precio de cotizacién de Banca Civica, S.A. como valor central en
la determinacién de la ecuacién de canje, hemos contrastado los argumentos que apoyan tal
decisi6n, principal, aunque no unicamente, fundados en su limitado volumen de cotizacién (su
liquidez, por tanto) y su escasa trayectoria en los mercados de valores.

Asi, hemos analizado los volimenes de contratacién de Banca Civica, S.A. en relacién con el
resto de entidades financieras de Espafia desde el dia en que empezé a cotizar, 22 de julio de
2011, hasta el dia 26 de marzo de 2012 habiendo obtenido que el volumen medio diario de
contratacién de Banca Civica, S.A. no sélo estd muy por debajo de la media negociada del resto de
entidades, sino que es el segundo mas bajo en términos absolutos de toda la muestra de bancos
cotizados espaiioles (el mas bajo es el Banco Espafiol de Crédito, S.A., que no consideramos
representativo ya que Banco Santander, S.A. tiene una participacion de 89,7% en el banco y por
tanto el volumen de acciones en el mercado es limitado). Asimismo, el volumen medio diario de
contratacién cuando se pone en relacién con el capital flotante (free float) de cada banco es también
el més bajo de la muestra (0,26% del free float en el caso de Banca Civica, S.A., siendo el promedio
del sector 0,64%). A modo ilustrativo, durante el periodo analizado, el volumen medio diario
intercambiado de acciones (en euros) de Bankinter, S.A., una entidad con un balance inferior en un
20% al de Banca Civica, S.A., ha sido 3 veces superior al de ésta.

Adicionalmente al hecho de que el volumen de contratacién de las acciones de Banca Civica, S.A.
esté por debajo de la media negociada, hay que destacar lo siguiente:

© Se produce una fusién por absorcién de Banca Civica, S.A. por parte de CaixaBank, S.A.,
que implica la disolucién y liquidaciéon de la primera y su traspaso en bloque de sus
derechos y obligaciones a la segunda por sucesion universal.

° A la fecha de determinacién de la ecuacién de canje, se encontraba publicado el informe
de auditorfa de las cuentas anuales del ejercicio 2011 de CaixaBank, S.A. pero por el
contrario, no habfa sido publicado al mercado el informe de auditoria de las cuentas
anuales del ejercicio 2011 de Banca Civica, S.A. en el cual se menciona que la evolucion
futura de Banca Civica, S.A. y su Grupo est4 condicionada a su integracion en CaixaBank,
SA. y al éito de las medidas y estrategias identificadas para adaptarse a la nueva
regulacién y al entorno actual del sistema financiero espafiol.
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b)

° Con posterioridad a la fecha de determinacién de la ecuacién de canje y a la emision del
informe del auditoria de Banca Civica, S.A. se ha publicado el Real Decreto Ley 18/2012,
de 11 de mayo, sobre saneamiento y venta de los activos inmobiliarios cuyo efecto en
términos de requerimientos de provisiones asciende a 9o1 millones de euros netos de
impuestos que junto con las provisiones requeridas por el Real Decreto Ley 2/2012 de
saneamiento del sistema financiero que ascendian a 933 millones de euros, no se
encuentran registrados en los estados financieros de Banca Civica, S.A. a la fecha de este
informe.

° Banca Civica, S.A. se encuentra inmerso en un proceso de reestructuracion organizativa y
de personal, asi como, de integracién de plataformas tecnologicas que requerird de una
inversi6n significativa en términos de recursos econémicos y humanos.

Considerando lo indicado anteriormente, es razonable la premisa sobre la no consideracion del
precio de cotizacién de Banca Civica, S.A. como valor central en la determinacion de la ecuacién
de canje.

En contraposicién al resultado del anélisis de la cotizacion de Banca Civica, S.A., CaixaBank, S.A.
ocupa el cuarto puesto de la muestra de bancos cotizados espafioles en volumen diario de
contratacién tanto en términos absolutos como en términos relativos frente a su free float, para el
mismo periodo de tiempo. El valor de cotizacién de CaixaBank, S.A., a pesar de su mayor
representatividad en términos de negociacion, ha sido contrastado con el ejercicio de un DDM que
ha considerado una estimacion del valor razonable de la inversion crediticia, y la aplicacion de
multiplos de mercado.

Método de Descuento de Dividendos

Este método utilizado tanto por CaixaBank, S.A. como por Banca Civica, S.A. esta considerado
como uno de los més rigurosos desde el punto de vista tedrico, consistiendo en calcular el valor
de una entidad en base al valor actual de los dividendos futuros estimados una vez cubiertas las
necesidades de capital en cada afio. Para aplicar esta metodologia es necesario disponer de unas
proyecciones financieras debidamente soportadas que recojan las expectativas del negocio en los
proximos afios.

Para determinar el valor real de Banca Civica, S.A. a través del DDM hemos utilizado las
proyecciones financieras facilitadas por ambas entidades. En el caso de CaixaBank, S.A., hemos
utilizado la informacién interna y piblica relativa a las proyecciones financieras de diversos
analistas que realizan seguimiento periédico de la sociedad.

Las principales, aunque no las unicas, revisiones y contrastes que hemos considerado necesario
analizar revisando la documentacién disponible y a través de reuniones con la direccién de
ambas entidades para aplicar este método han sido las siguientes:

° Tasas de descuento: hemos estimado el coste de los recursos propios con el que calcular a
valor presente los dividendos de cada una de las entidades, basdndonos en la metodologia
Capital Asset Pricing Model (‘CAPM’), habitual para este tipo de célculos en las
valoraciones de negocios.

° Revisién y andlisis de las principales dreas de balance que han sido las siguientes:

o Cartera de participadas, cotizadas y no cotizadas: adecuacién de los métodos de
valoracién, principales hipétesis asumidas, etc.

11
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c)

o Tesoreria: renta fija y variable, financiacién mayorista y derivados, considerando
voltimenes, curvas de descuento y diferenciales aplicados, vencimientos, etc.

o Inversion crediticia; hemos revisado la estimacién del valor razonable de la cartera
crediticia de ambas entidades a partir de informacién de mercado, informacién de
las entidades (tipologia de cartera crediticia) y nuestra experiencia en este tipo de
célculos.

o Exposicién inmobiliaria: revision de los criterios de valoracion aplicados y
razonabilidad de los mismos.

o Aspectos juridicos, fiscales y legales: anélisis de los temas y cuestiones mas
relevantes de cada entidad sobre estos aspectos y cuantificacion de las posibles
contingencias en su caso.

° Revision y analisis de los clculos relativos a la puesta a valor razonable de Banca Civica,
S.A.
° Anilisis de recurrencia de la cuenta de resultados de ambas entidades (quality of

earnings): se ha analizado la recurrencia de los resultados presentados a 31 de diciembre
de 2011 para establecer el punto de partida de los modelos de valoracién considerados.

o Estimacién del descuento de flujos asociados a los anélisis mencionados en los puntos
anteriores.
° Sinergias: respecto a la cuantificacion de las sinergias estimadas internamente y

derivadas de la eventual integracién, se ha evaluado la razonabilidad de las hipotesis
utilizadas comparandolas con medias de mercado de naturaleza similar y contrastandolas
de forma aislada a la sociedad absorbente como si de otro operador financiero de tamafio
y caracteristicas similares se tratase. Igualmente, se ha contrastado que dichas sinergias
que surgen de la integracién de Banca Civica, S.A. en CaixaBank, S.A. podrian ser
atribuidas a otro operador financiero de suficiente tamafio y operativa en Espaha
comparable a CaixaBank, S.A.

Adicionalmente, sobre ambos DDM, hemos aplicado un anélisis de sensibilidad a las principales
hipétesis. En concreto, hemos analizado los impactos que sobre los valores obtenidos con el DDM
han tenido determinados ajustes derivados de nuestro analisis de recurrencia de la cuenta de
resultados de ambas entidades (quality of earnings), tales como la normalizacién de los resultados
de entidades valoradas por el método de la participacién, las pérdidas por deterioro de activos,
liberacién extraordinaria de provisiones, ganancias o pérdidas no clasificadas como activos no
corrientes en venta, etc. Adicionalmente, también para ambos modelos de DDM, hemos
comprobado el efecto que en los valores tiene la introducciéon de nuestros calculos de la estimacion
del valor razonable de la cartera crediticia y de la exposicién inmobiliaria, asi como escenarios
alternativos de tasas de descuento y de crecimiento sostenible a perpetuidad.

Método del Valor Tedrico Contable Ajustado

Para obtener el valor estatico de Banca Civica, S.A, la propia entidad ha utilizado la metodologia
del Valor Teérico Contable Ajustado.

Dicha metodologia parte del Valor Teérico Contable de Banca Civica, S.A., obtenido del epigrafe

“Fondos Propios” del Balance Consolidado Piiblico auditado al 31 de diciembre de 2011, sobre el
cual se han realizado una serie de ajustes a valor razonable sobre determinados activos.

12
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En concreto, se han realizado los siguientes ajustes a valor razonable (netos del efecto fiscal) en las

siguientes carteras:
° Estimacién del valor razonable de la cartera crediticia de Banca Civica, S.A.
o Exposicién inmobiliaria en base a las indicaciones realizadas por el nuevo Real Decreto

Ley 2/2012 de 3 de febrero de saneamiento del sector financiero

o Ajuste de puesta a valor de mercado de aquellas compafiias cotizadas que, por razdn de la
cartera contable en la que se encuentran clasificadas, estin registrados en Banca Civica,
S.A. por un importe diferente.

En relacién con lo descrito en este apartado, hemos realizado la revision metodologica de la
informacion y calculos realizados por la entidad.

d) Método de Valoracién por multiplos de compafiias comparables

Este método utilizado por CaixaBank, S.A. se basa en la aplicacion de multiplos de companias
cotizadas comparables sobre las magnitudes financieras normalizadas de la compafiia objeto de
valoracion.

Para ello, hemos seleccionado una muestra comparable de bancos y cajas que desarrollan su
actividad en el sector financiero espafiol, analizando sus magnitudes financieras y eliminando
aquellos acontecimientos extraordinarios (resultados puntuales no afectos a la actividad,
dotaciones excepcionales, etc.) que puedan distorsionar los multiplos.

Posteriormente, hemos aplicado dichos miltiplos sobre las magnitudes normalizadas de
CaixaBank, S.A. y Banca Civica, S.A.

e) Anélisis de Informes de Analistas

Adicionalmente, como método de contraste de los valores obtenidos a través de la aplicacion de
la valoracién por multiplos y del DDM, hemos realizado un anélisis de los distintos rangos de
valores a los que diferentes analistas llegan en diversos informes publicos a los que hemos
tenido acceso.

De acuerdo con los resultados obtenidos globalmente considerados en aplicacion de los métodos de
contraste efectuados, no se alteraria la ecuacién de canje fijada por los Consejos de Administracion de
las sociedades explicada en el Proyecto Comiin de Fusion.

4. Dificultades especiales de la valoracién

Las principales dificultades que hemos encontrado en el proceso de analisis y revision critica del canje
propuesto en el Proyecto Comiin de Fusion, son aquellas que se encuentran implicitas en cualquier
tipo de estimaciones sobre el comportamiento futuro de variables econémicas. Consideramos que,
entre otros, los elementos criticos de las valoraciones y que estén sujetos a una alta incertidumbre son:
i) la evolucién de las necesidades de provisiones de la cartera de inversion crediticia; ii) la variacién
futura de los valores razonables asociados a la exposicion inmobiliaria, y iii) la consecucion de las
sinergias contempladas en la valoracién. En este sentido, cualquier supuesto de proyeccion en el futuro
de comportamientos o acontecimientos actuales presupone la incertidumbre de que durante su
realizacion futura se originaran desviaciones que pudieran no haber sido tenidas en cuenta y que en
funcién de su importancia pudieran tener efectos significativos respecto a las hipotesis inicialmente
consideradas.

13
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Adicionalmente a lo expuesto en el pérrafo anterior, la valoracion presenta diversos elementos
adicionales de complejidad debido a las particularidades del sector financiero y de las sociedades
objeto de fusion, entre los que podrian encontrarse la adecuacién a nuevos requisitos de capital,
provisiones y liquidez como consecuencia de nuevos cambios regulatorios y normativos, asi como, el
entorno actual en el que operan caracterizado por dificultades de financiacién en los mercados, crisis
en el sector promotor e inmobiliario, bajos tipos de interés, aumento de las primas de riesgo de
mercado en general y de la deuda soberana en particular, con el consiguiente impacto en las
cotizaciones.

En consecuencia, todos estos factores se han considerado a la hora de evaluar la razonabilidad de la
ecuacién de canje.

5. Alcance delas comprobaciones realizadas

De acuerdo con los objetivos de nuestra intervencion, las comprobaciones realizadas se han limitado al
examen critico de la informacién histérica, de las hipotesis que en base a los objetivos estratégicos
definidos para cada sociedad se han aplicado para la elaboracion de las proyecciones y las sinergias
potenciales y de otra documentaci6n utilizada para la determinacion de las relaciones de canje.

Durante la realizacién del trabajo, hemos llevado a cabo un anélisis de la razonabilidad de los criterios
de valoracién utilizados por los Consejos de Administracion de las dos sociedades intervinientes en el
proceso de fusion, habiendo realizado, asimismo, todas aquellas comprobaciones que hemos estimado
oportunas con objeto de Ilegar a unas conclusiones que se exponen en el Apartado 10 posterior.

Nuestro trabajo ha incluido la revisién y evaluacién de los métodos aplicados por los Consejos de
Administracién de las sociedades. Dichos métodos han consistido en el Método de Capitalizacion
Bursatil, el Método de Descuento de Dividendos Teoricos (DDM), el Método de Valor Teodrico Contable
Ajustado, el Método de valoracion por miltiplos de compaias cotizadas comparables, e Informes de
Analistas, asi como, el contraste mediante magnitudes y miltiplos de mercado de las potenciales
sinergias que con motivo de la fusion podrian obtenerse. En el desarrollo de nuestro trabajo nos hemos
basado en determinada informacién financiera disponible.

En concreto, nos hemos basado en las conclusiones, opiniones y célculos desarrollados por los
administradores y equipos directivos de las sociedades a fusionar y los expertos independientes
encargados de la valoracion de la sociedad absorbida, y cuyos informes nos han sido aportados como
documentacién base de nuestra intervencién. En particular, hemos realizado el siguiente trabajo:

° Identificacién de las sociedades intervinientes y la operacién que se lleva a cabo.
o Lectura del Proyecto Comitin de Fusion e informes de los administradores de ambas sociedades y

lectura de actas de los 6rganos de administracién de la sociedad absorbente y de la sociedad
absorbida en la operacioén de fusion.

° Revision de las preceptivas autorizaciones, en su caso, por parte de los organismos reguladores
correspondientes.
° Obtencién y lectura de las cuentas anuales e informe de auditoria de las entidades sujetas a la

fusién tanto individuales como consolidadas a 31 de diciembre de 2011.
° Obtencién y lectura de la informacién publica trimestral de ambas sociedades.

e Obtencién y lectura de los hechos relevantes publicados por ambas sociedades y de cualquier
otra informaci6n publica de las mismas.
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o Revisién de la adecuacién de la metodologia y parametros de valoracién utilizados por los
expertos independientes en sus valoraciones realizadas.

o Anélisis de la ecuacién de canje establecida en el Proyecto Comin de Fusién a partir de la
valoracién asignada tanto a la sociedad absorbida como a la absorbente, con especial atencion a:

o Andlisis de la evolucién histérica de las principales magnitudes financieras e indicadores
de actividad, asi como, de la Giltima informacién financiera disponible.

o Evaluacién de las perspectivas de la Direccién sobre la evolucién futura de los negocios 2
partir de los planes de negocio y sus principales hipotesis.

o Revisién de las plusvalias/minusvalias asociadas a activos inmobiliarios a través de las
correspondientes tasaciones, actualizaciones estadisticas, u otros métodos cominmente
aceptados.

o Revision de las plusvalias/minusvalias asociadas a activos financieros (cartera, derivados

y participadas) a través de las correspondientes cotizaciones, valoraciones patrimoniales,
u otros métodos comtinmente aceptados.

o Anilisis de la cartera crediticia en términos de clasificacién (normal, subestindar y
dudoso) y provisiones constituidas con especial atencién al riesgo promotor y acreditados
refinanciados.

) Revisién y estimacién, en su caso, de una tasa de descuento que refleje adecuadamente el
riesgo inherente del negocio de las compaiiias objeto de revision.

o Revisién y estimacién, en su caso, de los miltiplos de valoracion aplicados en la
valoracion de las entidades objeto de andlisis.

o Evaluacién de la razonabilidad del rango de valor de las sociedades objeto de anlisis.

o Contraste del valor econémico de las sociedades mediante los métodos econdémico-financieros
generalmente aceptados.

o Actualizacién de informacion en relacién con el negocio de las sociedades hasta la fecha de
nuestro informe con el objeto de analizar que no existen circunstancias que afecten a su
valoracion.

. Anélisis de sensibilidad de las principales hipétesis consideradas en los modelos de valoracion

descritos en el Apartado 3 anterior.

o Evaluacién de si el patrimonio aportado por la sociedad que se extingue (absorbida) es, al
menos, igual al aumento de capital de la sociedad absorbente.

° Obtencién de carta de representacién de los administradores confirmando las manifestaciones

verbales y demés informacién que nos hubieran sido suministradas en el curso de nuestro
trabajo, de acuerdo con la normativa profesional aplicable en estos casos.
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° Anéalisis de la informacién obtenida en los informes sobre trabajos realizados por otros
profesionales en el contexto de la operacion que se detallan a continuacion:

o Fairness opinion sobre la razonabilidad para los accionistas de CaixaBank, S.A. de la
ecuacién de canje desde un punto de vista financiero realizada por UBS Limited con fecha
18 de abril de 2012.

o Fairness opinion sobre la razonabilidad para los accionistas de CaixaBank, S.A.de la
ecuacibén de canje desde un punto de vista financiero realizada por J.P. Morgan Limited con
fecha 10 de mayo de 2012,

o Fairness opinion sobre la razonabilidad para los accionistas de Banca Civica, S.A. de la
ecuacién de canje desde un punto de vista financiero realizada por Deutsche Bank, S.A.E.
con fecha 16 de abril de 2012.

o Fairness opinion sobre la razonabilidad para los accionistas de Banca Civica, S.A. de la
ecuacién de canje desde un punto de vista financiero realizada por Rothschild, S.A. con
fecha 13 de abril de 2012.

o Modelo de valoracién de Banca Civica, S.A. realizado por un experto.

o Informe de conclusiones de due diligence (financiera, fiscal, seguros, pensiones, laboral y
negocio) sobre Banca Civica, S.A. realizado por un experto, segin informe final de fecha 26
de marzo de 2012.

o Informe de conclusiones de due diligence (legal) sobre Banca Civica, S.A. realizado por un
experto, segiin el informe final de fecha 21 de marzo de 2012.

o Informe de BDO Auditores, S.L. sobre la emisién de obligaciones necesariamente
convertibles en acciones con exclusién del derecho de suscripcion preferente en los
supuestos de los articulos 414 y 417 de la Ley de Sociedades de Capital referido a Banca

Civica, S.A.
o Reuniones de trabajo con la Direccion de ambas sociedades.
° Reuniones de trabajo con los auditores de ambas sociedades.
o Reuniones de trabajo con los expertos encargados de realizar la due diligence de Banca Civica,
S.A.
o Reuniones de trabajo y conversaciones telefonicas con el equipo de expertos encargado de la

realizacién del modelo de DDM utilizado por los Consejos de Administracion de cada una de las
sociedades para la valoracién de Banca Civica, S.A.

° Formulacién de preguntas a la Direccién de las sociedades sobre acontecimientos importantes,
que pudieran haber afectado de forma significativa a la ecuacion de canje, ocurridos entre el 1 de
enero de 2012 y la fecha del presente informe.

° Obtencién de un escrito de la Direccion de las sociedades, a la fecha de este informe, en el que se
nos comunicé que han puesto en nuestro conocimiento todos los datos e informaciones que
pudieran tener un efecto significativo sobre la operacion de fusion explicada a lo largo de este
informe. En particular, obtencién de la confirmacion por parte de la Direccion que los informes
de los administradores que hemos dispuesto de ambas sociedades, serdn aprobados a su leal
saber y entender, por los respectivos Consejos de Administracion sin modificaciones.

16



R

pwc

Los an4lisis y comprobaciones antes mencionados, no han tenido por objeto la verificacién del
cumplimiento de cualquier otra obligacién de tipo legal o formal (aprobacidn, presentacién de
documentos, publicidad, plazos, etc.) diferente de la ya mencionada en la introduccion del presente
informe y referidos a los requisitos del articulo 34 de la LME respecto al valor del patrimonio aportado
y la ecuacion de canje.

Nuestro trabajo se ha basado en informaci6n auditada y/o no auditada proporcionada por la Direcciéon
de las sociedades, que como hemos indicado nos han manifestado formalmente la veracidad e
integridad de la informacién proporcionada. En la realizacién de nuestro trabajo hemos asumido la
integridad de dicha informacién, asi como que la misma refleja las mejores estimaciones de la
Direccion de las sociedades sobre las perspectivas de su negocio en el dmbito de referencia.

6. Resumen de la valoracién obtenida por la aplicacién del método utilizado vy
relacidon de canje acordada

El método de valoracién aplicado por los Consejos de Administracién de las sociedades, descrito en el
Apartado 2 anterior ha sido dirigido a la determinacion del valor real del patrimonio social de las
sociedades que participan en el proceso de fusion, con el objetivo de establecer la relacion de canje de
sus acciones y, por lo tanto, los valores obtenidos con la metodologfa antes descrita responden
tinicamente a la aplicacion de criterios de equidad y homogeneizacion entre las sociedades en el
contexto de esta fusion.

Cada uno de los métodos de contraste utilizados obtiene resultados diferenciados que pueden, no
obstante, enmarcarse mediante su ponderacién en rangos de valores que se aproximan a la relacién de
canje adoptada por los Consejos de Administracién de las sociedades intervinientes.

7.  Tipo de canje y compensacién complementaria

En base a la relacién de canje acordada por los Consejos de Administracién, el tipo de canje de las
acciones de las sociedades seré el siguiente:

° Cinco acciones de CaixaBank, S.A. de un euro de valor nominal cada una de ellas, por cada ocho
acciones de Banca Civica, S.A., de un euro de valor nominal cada una de ellas.

No esté prevista en el Proyecto Comiin de Fusion, la entrega de compensacién complementaria alguna
en metalico.

8. Patrimonio aportado y ampliacién de capital de CaixaBank, S.A.

Con el objetivo de poder atender al canje de acciones, CaixaBank, S.A. deberia entregar un méximo de
310.714.250 acciones a los accionistas de Banca Civica, S.A.

El ntimero méaximo de acciones que emitira CaixaBank, S.A. en virtud de la fusién podra disminuir en
funcion de tres factores distintos: i) de las acciones propias de CaixaBank, S.A. que tenga en
autocartera y que se entreguen en el canje de la fusién, como alternativa a la entrega de acciones de
nueva emision de CaixaBank, S.A.; ii) de las acciones propias que tenga Banca Civica, S.A. en
autocartera; y iii) de las acciones de Banca Civica, S.A. titularidad de CaixaBank, S.A., debiendo
preverse expresamente, por tanto, la posibilidad de suscripcion incompleta del aumento de capital.

Por otro lado, conforme a la normativa aplicable a las combinaciones de negocios, se hace constar que
se considerar prima de emision o de fusion (la “Prima de Emisién”) la diferencia entre i) el valor de
cotizacion, a la fecha de efectos contables de la fusion, de las acciones de nueva emisién de CaixaBank,
S.A. que finalmente se entreguen para atender el canje y ii) su valor nominal.
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9. Hechos posteriores

Segtin la Direccion de las sociedades intervinientes en la fusion, entre la fecha de los balances de fusién
y la fecha del presente informe no han ocurrido hechos significativos diferentes, a los ya mencionados
en el apartado 1.4. de este informe, que pudieran hacer modificar la informacién contenida en el
Proyecto Comin de Fusién.

Por otra parte a continuacién detallamos los cambios regulatorios y normativos mas relevantes
acontecidos durante el afio 2012.

Hechos posteriores al balance de fusién (31 de diciembre de 2012) v anteriores al Proyecto Comiin de
Fusion (18 de abril de 2012)

Tal y como se indica en la Nota 1 de hechos posteriores de las cuentas anuales de CaixaBank, S.A., con
fecha 7 de febrero de 2012 y en relacién con la aprobacion del Real Decreto Ley 2/2012 de
saneamiento del sistema financiero, CaixaBank, S.A. comunicoé su estimacion preliminar de los
requerimientos regulatorios de saneamientos de activos inmobiliarios. Dicho importe asciende a 2.436
millones de euros y corresponde, en su totalidad, a mayores provisiones para la cartera crediticia. No
se precisa provision adicional para la cartera de activos adjudicados.

La generacién de resultados recurrentes de explotacion asi como la disposicién de las provisiones
existentes a 31 de diciembre de 2011 ha permitido a CaixaBank, S.A. cumplir con dichos
requerimientos regulatorios en el primer trimestre del 2012 tal y como ha indicado en la presentacion
de resultados sobre el primer trimestre del 2012 publicada por CaixaBank, S.A.

Por otra parte, el importe estimado de requerimientos de capital, adicional al aumento de provisiones,
asciende a 745 millones de euros. Para su cobertura, CaixaBank, S.A. dispone de un excedente de 6.376
millones de euros de recursos propios sobre capital principal exigido a 31 de diciembre de 2011, conun
ratio del 12,6 % frente al minimo exigido del 8%.

Asimismo, con fecha 8 de febrero de 2012, el Grupo Banca Civica comunico mediante hecho relevante
que de acuerdo con las estimaciones provisionales efectuadas por los administradores, las necesidades
adicionales de provisiones en virtud de lo establecido en el Real Decreto — Ley anteriormente
mencionado podrian ascender a 1.248 millones de euros. Adicionalmente, el exceso adicional sobre el
capital principal en funcién de su exposicion a determinados activos, calculado segtin los porcentajes
de deterioro establecidos en el mencionado Real Decreto — Ley ascenderia a 783 millones de euros.

Tal y como se indica en las cuentas anuales consolidadas del Grupo Banca Civica, para cumplir con
estos requerimientos, el Grupo cuenta en 2011 con 315 millones de pérdidas por la revisién de la
combinacién de negocios efectuada el 31 de diciembre de 2010, los cuales reducen el déficit de
provisiones anterior hasta los 933 millones de euros. Adicionalmente el Grupo Banca Civica cuenta
con provisiones genéricas registradas al 31 de diciembre de 2011 por importe de 257 millones de euros
y un margen de explotacién recurrente para el ejercicio 2012 que junto con la generacion de plusvalias
por venta de activos 0 negocios no estratégicos y las desinversiones en activos afectados por estos
nuevos requerimientos, permitirian cubrir las necesidades de provision estimadas.

Finalmente, las necesidades de capital adicional que Banca Civica, S.A. precisaria por exigencia del
Real Decreto- ley podran ser atendidas con el excedente actual de capital sobre el minimo exigido del
89% asi como con el programa de conversion de participaciones preferentes que puede llegar hasta los
904 millones de euros.
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Hechos posteriores al Proyvecto Comun de Fusion (18 de abril de 2012

En relacion con el Real Decreto Ley 18/2012, de 11 de mayo, sobre saneamiento y venta de los activos
inmobiliarios del sector financiero, CaixaBank, S.A. comunicé mediante un hecho relevante con fecha
13 de mayo de 2012 el clculo preliminar de los mayores requerimientos de cobertura de los créditos
inmobiliarios clasificados como no probleméticos.

El importe estimado del aumento de la provision a constituir para la cobertura de la cartera de créditos
inmobiliarios no problematicos de CaixaBank, S.A. a 31 de diciembre de 2011, asciende a 2.102
millones de euros, 1.471 millones de euros netos de impuestos.

En este sentido, CaixaBank, S.A. indicoé que pretende absorber el impacto de los nuevos
requerimientos de provisiones a través de la elevada generacién de resultados de explotacion y la
capacidad de materializar plusvalias por la gestion del balance.

Por otra parte, con relacion a Banca Civica, S.A. el importe estimado del aumento de la provision a
constituir para la cobertura de la cartera de créditos inmobiliarios no problematicos a 31 de diciembre
de 2011, asciende a 1.287 millones de euros, 9o1 millones de euros netos de impuestos, de acuerdo con
el hecho relevante publicado el 14 de mayo de 2012.

A este respecto, en los modelos de valoracion utilizados para el establecimiento de la ecuacion de
canje, los efectos de necesidades de provisiones derivados de la aplicacion de este Real Decreto se
considera que est4n recogidos en las estimaciones realizadas de los valores razonables de la cartera de
inversion crediticia e inmobiliaria de ambas entidades.

En relacién con acuerdos de naturaleza colectiva relativos al empleo, se debe indicar que, con fecha 22
de mayo de 2012, las representaciones de CaixaBank, S.A. y Banca Civica, S.A. han suscrito dos
acuerdos de naturaleza colectiva, denominados, respectivamente, “Acuerdo colectivo sobre medidas de
reestructuracion de Banca Civica” y “Acuerdo laboral de integracion de Banca Civica”.
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10. Conclusiéon

De acuerdo con el trabajo realizado, con el objeto exclusivo de cumplir con lo establecido en el articulo
34.3 de la LME y considerando los comentarios realizados en los Apartados 3, 4 y 8 de este informe,
consideramos que, en el contexto de la fusi6n objeto de anélisis y de acuerdo con el alcance de nuestras
comprobaciones respecto a los métodos utilizados para determinar el valor real de las entidades que se
fusionan y a los valores a los que conducen, entendemos que, el tipo de canje previsto en el Proyecto
Comfin de Fusi6n est4 justificado, y que el patrimonio aportado por la sociedad que se extingue, Banca
Civica, S.A. es igual, al menos al importe maximo de la ampliacién de capital de la sociedad
absorbente, CaixaBank, S.A.

Nuestra conclusién debe interpretarse en el contexto del alcance de nuestras comprobaciones, no
incluyendo més responsabilidades que las referidas a la razonabilidad del método usado y a la equidad
y homogeneidad con que ha sido aplicado. En este contexto, hemos utilizado la informacién financiera
facilitada por CaixaBank, S.A. y por Banca Civica, S.A. sin realizar una verificacién detallada de la
misma por nuestra parte, asumiendo su exactitud e integridad, por lo que no asumimos ninguna
responsabilidad sobre la veracidad de los datos contables histéricos ni sobre la consecucion de las
proyecciones de beneficios futuros que se han utilizado en el proceso de elaboracion de los métodos de
contraste.

Este informe se ha preparado tinicamente a los efectos previstos en el articulo 34 de la LME y no debe
ser utilizado para ninguna otra finalidad.

PricewdterhouseCogpers Auditores, S.L.

A

Ramén-Aznar Pasc
Socio - ‘Auditor de Cuentas
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