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Rating Action and Rationale

EthiFinance Ratings sube la calificacién de CaixaBank, S.A. desde “A” hasta “A+”, manteniendo la tendencia Estable.

La subida de la calificacién responde a la reciente mejora de la calificaciéon soberana del Reino de Espafia desde “A”
hasta “A+”. El perfil crediticio intrinseco de CaixaBank se mantiene en “A+”, nivel en el que ya se situaba en la anterior
revision, si bien la calificacién final se encontraba limitada por el techo soberano espafiol. La mejora de la calificacién
de Espafia elimina esta restriccién, permitiendo que la calificacién de CaixaBank refleje plenamente su fortaleza
crediticia individual.

La calificacion se sustenta en la fortaleza de su franquicia bancaria, caracterizada por una posicién de liderazgo en
Espafia, una elevada escala y una amplia base de clientes, complementada por su presencia en Portugal a través de
BPIy por la diversificacién proporcionada por los negocios de seguros y gestién de activos.

Asimismo, CaixaBank mantiene una elevada capacidad de generacién de resultados, una sélida eficiencia operativa y
niveles de rentabilidad elevados y recurrentes. El perfil financiero se beneficia ademas de una sélida calidad del
activo, con una ratio de morosidad del 2,1% y una cobertura del 77% al cierre de 2025, asi como de una adecuada
posicién de capital, con una ratio CET1 del 12,6% y una elevada capacidad de generacién orgénica. La estructura de
financiacién constituye otra de las principales fortalezas, apoyada en una amplia y estable base de depdsitos
minoristas y una holgada posicién de liquidez, con ratios LCR y NSFR del 202% y 146% al cierre de 2025,
respectivamente.

Estas fortalezas se ven parcialmente compensadas por la elevada concentracién de la actividad en Espaiia, que vincula
estrechamente el perfil crediticio del Grupo a la evolucién del entorno econémico y financiero doméstico. No obstante,
EthiFinance Ratings considera que estos factores son compatibles con el actual perfil crediticio intrinseco de “A+”.

Entity Description

CaixaBank, S.A. (CaixaBank) es un grupo financiero espafiol con sede en Valencia que desarrolla un modelo de banca
universal, con una posicién de liderazgo en banca minorista en Espafia y una presencia relevante en Portugal a través
de Banco BPI. El Grupo ofrece servicios de banca minorista, privada, de empresas y corporativa, complementados por
actividades de seguros, gestién de activos y ahorro a largo plazo. A cierre de 2025, CaixaBank contaba con 20,7
millones de clientes y unos activos totales de 664.040 millones de euros.

Fundamentals

e Franquicia bancaria lider y modelo de negocio diversificado. CaixaBank mantiene una posicién de liderazgo en
banca minorista en Espafia, con cuotas del 23,4% en créditos y del 24,7% en depésitos de hogares y empresas,
complementada por una sélida franquicia en Portugal a través de BPI. Su elevada escala, amplia base de
clientes y diversificacién hacia seguros, gestion de activos y ahorro a largo plazo refuerzan la estabilidad de su
modelo de negocio.

e Elevaday recurrente capacidad de generacidn de resultados. El resultado atribuido aumenté un 1,8% en 2025,
hasta 5.891 millones de euros, pese al descenso del margen de intereses (-3,9%), gracias a la creciente
contribucién de los ingresos por servicios y al reducido coste del riesgo. La rentabilidad se mantiene en niveles
elevados, con una ROA del 0,91% y una ROE del 15,6%, junto con una sélida eficiencia operativa del 39,4%.

e Sélida calidad del activo y mejora de los indicadores de riesgo. La ratio de morosidad disminuyé hasta el 2,1%
desde el 2,6% de 2024, al tiempo que la cobertura de los activos dudosos aumenté hasta el 77%. La estabilidad
de las exposiciones en vigilancia especial (fase 2) en el 6,5% y el reducido coste del riesgo del 0,22% respaldan
la favorable evolucién de la calidad crediticia.

e Adecuada capitalizacién respaldada por una fuerte generacién orgénica. La ratio CET1 aumenté hasta el
12,6% a cierre de 2025, mientras que las ratios Tier 1 y de Capital Total se situaron en el 14,5% y 17,5%,
respectivamente. La elevada generacién organica de capital proporciona capacidad para absorber el
crecimiento de los activos ponderados por riesgo y mantener la solvencia dentro de los objetivos establecidos,
pese a una politica activa de distribucién de capital.

e Estructura de financiacidn estable y holgada posicion de liquidez. La amplia base de depésitos minoristas, que
representa el 77,6% de los depdsitos, y una ratio /oan-to-depositsdel 86,9% limitan la dependencia de la
financiacién mayorista. La posicién de liquidez es elevada, con 171.830 millones de euros en activos liquidos y
ratios LCR y NSFR del 202% y 146%, respectivamente, proporcionando amplios colchones frente a potenciales
escenarios de tension.
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Business Profile

CaixaBank es uno de los principales grupos bancarios de la Peninsula Ibérica, con una posicion de liderazgo en banca
minorista en Espafia y una presencia relevante en Portugal a través de Banco BPI. El Grupo desarrolla un modelo de
banca universal que combina una elevada escala, una amplia base de clientes y una oferta diversificada de productos y
servicios financieros, complementada por posiciones destacadas en bancaseguros, gestion de activos y ahorro a largo
plazo.

A cierre de 2025, el Grupo contaba con 20,7 millones de clientes, de los cuales 18,9 millones se encontraban en
Espafiay 1,8 millones en Portugal, mientras que 13,7 millones eran clientes digitales. Sumodelo de distribucién
omnicanal combina una extensa red fisica, formada por 4.552 oficinas y 12.272 cajeros autométicos, con los canales
web y mévil de CaixaBankNow, el servicio de gestién remota Connecta e imagin, su plataforma de banca digital. Esta
combinacién proporciona al Grupo una elevada capilaridad y capacidad de vinculacién con sus clientes, al tiempo que
facilita la progresiva adaptacién del modelo de distribucién hacia canales digitales.

CaixaBank mantiene posiciones de liderazgo en el mercado espafol, con cuotas del 23,4% en créditos y del 24,7% en
depésitos de hogares y empresas a cierre de 2025. Su franquicia portuguesa aporta cierta diversificacién geogréfica y
presenta asimismo una posicién competitiva sélida, con cuotas del 11,7% en créditos y del 10,4% en depésitos. EL
Grupo cuenta ademds con una franquicia destacada en bancaseguros en ambos mercados. Su elevada base de clientes,
extensa capacidad de distribucién y amplia oferta de productos favorecen la vinculacién y venta cruzada de productos
bancarios, seguros, fondos de inversién y soluciones de ahorro a largo plazo.

El Grupo desarrolla su actividad a través de banca minorista, banca privada, banca de empresas y Corporate &
Institutional Banking (CIB). Por segmentos reportados, el Negocio Bancario y de Seguros representé aproximadamente
el 92% del margen bruto en el primer semestre de 2026, integrando fundamentalmente las actividades bancarias,
aseguradoras y de gestidn de activos desarrolladas en Espafia, mientras que BPI aport6 alrededor del 7%. La elevada
concentracién de la actividad en Espafa constituye el principal elemento moderador del perfil de negocio, si bien
queda parcialmente mitigada por la fortaleza de su franquicia doméstica, la diversificacién por productos y actividades
y su presencia en Portugal.

El Plan Estratégico 2025-2027 tiene como principales objetivos consolidar la posicién de liderazgo del Grupo y
acelerar su transformacién ante un entorno financiero cada vez mas digital y competitivo. Entre sus prioridades
destacan el fortalecimiento de la relacion con los clientes, el desarrollo de capacidades digitales y analiticas y la
evolucién del modelo de distribucidn, factores que deberian contribuir a preservar la fortaleza de la franquicia 'y
favorecer una rentabilidad sostenible a medio plazo.

En conjunto, EthiFinance Ratings considera sélido el perfil de negocio de CaixaBank, sustentado en su posicién de
liderazgo en el mercado espafiol, su elevada escala y amplia base de clientes, una sélida franquicia de depésitos, la
diversificacion de sus actividades bancarias y aseguradoras y un modelo de distribucién omnicanal desarrollado. Estas
fortalezas se ven parcialmente compensadas por la elevada concentracién geografica en Espafia, aunque la franquicia
de BPI en Portugal proporciona cierto grado de diversificacion.

Financial Profile

Earnings & Profitability

CaixaBank mantiene una elevada capacidad de generacién de resultados, apoyada en la fortaleza de su negocio
recurrente y en una estructura de ingresos diversificada. En 2025, el resultado atribuido alcanzé 5.891 millones de
euros, un 1,8% mas que en el ejercicio anterior, pese al impacto del descenso de los tipos de interés sobre el margen
de intereses. EthiFinance Ratings considera que los niveles de rentabilidad y eficiencia del Grupo se mantienen
elevados.

El margen de intereses disminuyd un 3,9%, hasta 10.671 millones de euros, principalmente como consecuencia de la
cafda del tipo medio del crédito dada la evolucién de los tipos de interés de mercado sobre la cartera referenciada a
tipo variable y la nueva produccién. Estos efectos fueron parcialmente compensados por el menor coste de los
depésitos y de la financiacién institucional, el crecimiento de los volimenes de crédito y una mayor contribucién de la
cartera de renta fija. La evolucion refleja la sensibilidad del margen financiero al entorno de tipos, aunque la capacidad
de ajuste en el coste del pasivo contribuy6 a moderar su impacto.

La presion sobre el margen de intereses fue compensada por la favorable evolucién de los ingresos por servicios, que
aumentaron un 5,4%, hasta 5.266 millones de euros. Destaca especialmente el crecimiento de los ingresos por gestién
patrimonial (+11,2%), impulsados por el aumento de los activos gestionados, asf como la evolucién positiva de los
seguros de proteccién (+4,8%). Las comisiones bancarias se mantuvieron practicamente estables (+0,6%), pese al
descenso de las comisiones recurrentes, mientras que las procedentes de banca mayorista aumentaron un 33,3%.
Esta diversificacién favorecié un incremento del margen bruto del 2,5%, hasta 16.270 millones de euros, evidenciando
la capacidad de las actividades de gestién de activos, seguros y servicios bancarios para complementar los ingresos
derivados del margen financiero.
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Los gastos de administracién y amortizacién aumentaron un 5,0%, hasta 6.415 millones de euros, por encima del
crecimiento del margen bruto, situando la ratio de eficiencia en el 39,4%, frente al 38,5% de 2024. El incremento de
los costes responde principalmente a mayores gastos de personal, asociados a la evolucién salarialy a la
incorporacién de perfiles técnicos, asi como a las inversiones e iniciativas vinculadas al Plan Estratégico 2025-2027.
Pese al moderado deterioro interanual, EthiFinance Ratings considera que el Grupo contintia demostrando una sélida
eficiencia operativa.

La evolucién de los resultados se vio asimismo favorecida por el descenso de las pérdidas por deterioro de activos
financieros en un 14,5%, hasta 903 millones de euros, en un contexto de comportamiento favorable del riesgo de
crédito. El coste del riesgo disminuyé desde el 0,27% hasta el 0,22%, contribuyendo positivamente a la capacidad de
generacion de beneficios.

En conjunto, EthiFinance Ratings considera que CaixaBank presenta una rentabilidad elevada y estable, respaldada
por su capacidad de generacién recurrente de ingresos, la creciente contribucién de los negocios de servicios y un
reducido coste del riesgo. La ROA se situd en el 0,91% (0,94% en 2024) y la ROE en el 15,6% (15,8%), manteniéndose
ambas métricas relativamente estables y en niveles elevados pese al entorno de normalizacién de los tipos de interés y
al incremento de los gastos asociados a la ejecucién del Plan Estratégico.

Asset Quality

CaixaBank presenta una sélida calidad del activo, respaldada por la diversificacion de su cartera crediticia, unos
niveles reducidos de morosidad y una elevada cobertura de los activos deteriorados. A cierre de 2025, los activos
totales ascendieron a 664.040 millones de euros, un 5,2% mas que en el ejercicio anterior, mientras que el crédito
bruto aumenté un 6,4%, hasta 384.334 millones de euros.

El crecimiento de la cartera fue generalizado entre los principales segmentos. La financiacién a empresas, que
representa el 46,7% del crédito total, aumenté un 7,1% y se mantuvo como uno de los principales motores de
crecimiento. El crédito para adquisicién de vivienda, equivalente al 36,8% de la cartera, crecié un 5,7%, apoyado en el
dinamismo de la actividad hipotecaria. Por su parte, el crédito al consumo, que supone un 6,2% del total, registré un
crecimiento mas elevado, del 12,0%, aunque su reducido peso limita los riesgos derivados de este segmento. El
crédito al sector publico, equivalente al 4,8% de la cartera, aumenté un 8,5%, condicionado parcialmente por
operaciones singulares.

La calidad crediticia continué mejorando durante el ejercicio pese al crecimiento de la inversidn. Los saldos dudosos
disminuyeron en 1.611 millones de euros, hasta 8.624 millones, favorecidos tanto por la evolucién organica de la
cartera como por la gestién activa de los activos problematicos, incluyendo ventas de carteras. Como resultado, la ratio
de morosidad descendié hasta el 2,1%, desde el 2,6% de 2024, situdndose en un nivel que EthiFinance Ratings
considera indicativo de fortaleza crediticia.

Asimismo, los fondos para insolvencias ascendieron a 6.635 millones de euros, elevando la ratio de cobertura de los
activos dudosos hasta el 77%, frente al 69% de 2024. El incremento de la cobertura, conjuntamente con la reduccién
de la morosidad, refuerza la capacidad del Grupo para absorber eventuales pérdidas crediticias. Por su parte, la ratio
de exposiciones en vigilancia especial (fase 2) se mantuvo estable en el 6,5%, sin mostrar sefiales de un deterioro
significativo de la calidad crediticia subyacente.

En conjunto, EthiFinance Ratings considera que la calidad del activo de CaixaBank es sélida, sustentada en la
diversificacién de la cartera, la reduccién de los activos dudosos, una baja ratio de morosidad y una elevada cobertura.
El crecimiento més intenso de determinados segmentos, especialmente consumo y empresas, requerird seguimiento,
aunque hasta el momento no se observa un deterioro asociado de los principales indicadores de riesgo.

Solvency

CaixaBank mantiene una posicién de capital sélida, respaldada por una elevada capacidad de generacién organicay
una gestién activa de los excedentes de capital. A cierre de 2025, la ratio CET1 se situé en el 12,6%, frente al 12,2% de
2024, mientras que las ratios Tier 1 y de Capital Total alcanzaron el 14,5% y 17,5%, respectivamente. Por su parte, la
ratio de apalancamiento se situé en un 5,8%.

La evolucién del CET1 durante 2025 estuvo sustentada por una fuerte generacién orgénica de capital, que aportd 270
pbs durante el ejercicio. Este efecto fue parcialmente absorbido por el crecimiento de los activos ponderados por
riesgo (-68 pbs), las distribuciones a los accionistas y el pago del cupén de los instrumentos AT1 (-154 pbs), asi como
por otros efectos de mercado (-6 pbs). Adicionalmente, la entrada en vigor de CRR3 (Basilea IV) tuvo un impacto
positivo de 20 pbs, practicamente compensado por el impacto de 21 pbs asociado al programa de recompra de
acciones por importe de 500 millones de euros.

La politica de capital del Grupo contempla una elevada remuneracién al accionista, con un payoutdel 59,4% con cargo
a los resultados de 2025y el recurso a programas de recompra de acciones para distribuir excedentes de capital. No
obstante, la elevada capacidad de generacién interna permite compatibilizar estas distribuciones con el crecimiento
del balance y el mantenimiento de una posicién de solvencia adecuada.
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En el marco del Plan Estratégico 2025-2027, CaixaBank establece como objetivo gestionar la ratio CET1 dentro de un
rango del 11,5%-12,5%, habiéndose fijado para 2025 un rango transitorio del 11,5%-12,25%. El exceso de capital
sobre el limite superior puede destinarse a distribuciones, sujeto a las correspondientes autorizaciones.

En conjunto, EthiFinance Ratings considera que CaixaBank presenta una sélida capacidad de absorcién de pérdidas,
apoyada en su elevada generaci6n organica de capital y en niveles adecuados de solvencia y apalancamiento. La
politica de distribucién limita deliberadamente la acumulacién de excedentes de capital, si bien la capacidad
recurrente de generacion interna proporciona flexibilidad para absorber el crecimiento de los activos ponderados por
riesgo y mantener las ratios de solvencia dentro de los objetivos establecidos.

Funding & Liquidity

CaixaBank presenta una estructura de financiacién sélida y estable, sustentada principalmente en una amplia base de
depésitos de clientes y complementada por un acceso diversificado a los mercados mayoristas. A cierre de 2025, la
ratio de créditos sobre depdsitos (loan-to-deposits) se situ6 en el 86,9%, reflejando una elevada capacidad de la base
de depésitos para financiar la actividad crediticia y una limitada dependencia estructural de la financiacién mayorista.

La estabilidad de la financiacién se beneficia del elevado componente minorista de los depdsitos, que representaban el
77,6% del total a cierre del ejercicio. Asimismo, el 61,6% de los depdsitos se encontraban cubiertos por sistemas de
garantia, lo que contribuye a reducir su sensibilidad ante episodios de tensién y refuerza la estabilidad de la base de
financiacion. La fortaleza de la franquicia de depésitos constituye, por tanto, un elemento relevante del perfil crediticio
del Grupo.

La financiacién institucional ascendi6 a 51.016 millones de euros, manteniendo una adecuada diversificacién por
instrumentos, inversores, divisas y vencimientos. Adicionalmente, CaixaBank conserva una elevada flexibilidad de
acceso a financiacién garantizada, con una capacidad de emisidn no utilizada de cédulas hipotecarias y territoriales de
54.518 millones de euros, proporcionando una fuente adicional de liquidez ante eventuales necesidades de
financiacion.

La posicion de liquidez se mantiene holgada, con activos liquidos por 171.830 millones de euros a cierre de 2025. La
ratio de cobertura de liquidez (LCR) se situd en el 202%, ampliamente por encima del minimo regulatorio del 100%,
mientras que la ratio de financiacién estable neta (NSFR) alcanzé el 146%, evidenciando asimismo una estructura de
financiacién adecuada a mas largo plazo.

En conjunto, EthiFinance Ratings considera que CaixaBank presenta un perfil de financiacién y liquidez sélido,
sustentado en una franquicia de depésitos amplia y estable, una ratio /loan-to-depositsconservadora, un acceso
diversificado a los mercados mayoristas y elevados colchones de liquidez. Los amplios margenes sobre los
requerimientos regulatorios de LCR y NSFR, junto con la capacidad adicional de emisién de instrumentos garantizados,
proporcionan al Grupo una elevada flexibilidad para afrontar potenciales escenarios de tensién de liquidez.
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Key Figures

CaixaBank

En millones de euros 2021 2022 2023 2024 2025
RESULTADOS

Margen de intereses 5975 6.552 10.113 11.108 10671
Margen por comisiones 3.705 3.855 3658 3778 3.967
Margen bruto 10274 11.093 14.231 15.873 16270
Margen de explotacion 2225 5518 8410 9.765 9.855
Resultado antes de impuestos 5315 4.320 6.924 8319 8.674
Resultado atribuido 5226 3.129 4816 5787 5.891
RENTABILIDAD Y EFICIENCIA

Rentabilidad sobre activos (ROA) 0,3% 0,5% 0,8% 0,9% 0,9%
Rentabilidad sobre patrimonio (ROE) 6.7% 9.1% 13.8% 15,8% 15,6%
Ratio de coste/ingreso 57,7% 50,3% 40 9% 38,5% 39,4%
CALIDAD DEL ACTIVO

Coste del riesgo 0,2% 0,3% 0,3% 0,3% 0,2%
Ratio de nesgos dudosos 36% 27% 2. 7% 2 6% 2 1%
Ratio de nesgos en vigilancia especial 8.9% T.9% 8.2% 6,5% 6.5%
Caobertura de la morosidad 63,3% 73 6% 72 9% 68,5% 76,9%
FINANCIACION Y LIQUIDEZ

Ratio de créditos/depdsitos 89,0% 91,0% 89,0% 85,5% 86,9%
Ratio de cobertura de liquidez (LCR) 336,0% 194,0% 215,0% 207 0% 202,0%
Ratio de financiacion estable neta (NSFR) 154,0% 142,0% 144,0% 146,0% 146,0%
SOLVENCIA

Ratio de capital ordinario de nivel 1 (CET 1) 13,1% 12 8% 12 4% 12,2% 12 6%
Ratio de capital total 17,9% 17,3% 17,1% 16,6% 17,5%
Apalancamiento 5,2% 5,6% 6,0% 5,8% 5,8%

Outlook

La tendencia Estable refleja la expectativa de EthiFinance Ratings de que CaixaBank mantendrd un perfil crediticio
sélido durante el horizonte de calificacién, respaldado por la fortaleza de su franquicia, una elevada capacidad de
generacion recurrente de beneficios y unos niveles sélidos de calidad del activo, capitalizacién, financiacién y liquidez.

EthiFinance Ratings espera que la normalizacién del entorno de tipos de interés contintie ejerciendo cierta presién
sobre el margen de intereses, si bien la diversificacién de los ingresos, especialmente a través de los negocios de
seguros, gestion de activos y otros servicios, deberia contribuir a preservar una elevada rentabilidad. Asimismo, se
espera que la calidad del activo permanezca sélida y que la generacién organica de capital permita mantener la ratio
CET1 dentro de los objetivos establecidos por el Grupo, incluso considerando su politica de distribucién de capital.

La tendencia también incorpora la expectativa de que la calificacién soberana de Espafia permanezca estable, dada la
elevada concentracién de las actividades de CaixaBank en el mercado doméstico.

Rating Sensitivities
Los siguientes factores podrian, individual o conjuntamente, dar lugar a una modificacién de la calificacién:

e Factores positivos

Dado el elevado peso de Espafia en las actividades del Grupo, el potencial de mejora de la calificacién se encuentra
actualmente condicionado por la calificacién soberana del Reino de Espafa (A+/Estable). Por tanto, una subida de la
calificacién de CaixaBank por encima de “A+” requeriria, ademas de fundamentales compatibles con una categoria
superior, una mejora del soberano que eliminase esta restriccién.

e Factores negativos

La calificacién podria verse presionada por un deterioro sostenido del perfil financiero ante una reduccién significativa
de la rentabilidad y de la capacidad de generacién interna de capital, un deterioro material de la calidad del activo
reflejado en un incremento de la morosidad, una reduccién de los colchones de capital, o un debilitamiento
significativo de la estructura de financiacién y liquidez.

Asimismo, debido a la elevada concentracién de la actividad del Grupo en Espaiia, una rebaja de la calificacién
soberana del Reino de Espaiia ejerceria presién a la baja sobre la calificacién de CaixaBank, incluso en ausencia de un
deterioro equivalente de su perfil crediticio intrinseco.
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Sources of information

The credit rating issued in this report is unsolicited. The credit rating is based exclusively on public information, being
the main sources the following:

. Annual Audit Report.

. Quarterly Financial Report.

. Corporate Website.

. Corporate Governance Report.

. Prudential Relevance Report.

. Information published in the Official Bulletins.

oUW

The information was thoroughly reviewed to ensure that it is valid and consistent, and is considered satisfactory.
Nevertheless, EthiFinance Ratings assumes no responsibility for the accuracy of the information and the conclusions
drawn from it.

Level of the rated entity participation in the rating process

Unsolicited Credit Rating
With Rated Entity or Related Third Party Participation [NO
With Access to Internal Documents NO
With Access to Management NO

Additional information

e The rating was carried out in accordance with Regulation (EC) N°1060/2009 of the European Parliament and
the Council of 16 September 2009, on credit rating agencies. Principal methodology used in this research are :
o Banks Rating Methodology : https://files.givalio.net/documents/methodologies/CRA 159 V1.Bank
Methodology.pdf
e The rating scale used in this report is available at https://www.ethifinance.com/en/ratings/ratingScale.

e EthiFinance Ratings publishes data on the historical default rates of the rating categories, which are located in
the central statistics repository CEREP, of the European Securities and Markets Authority (ESMA).

e Inaccordance with Article 6 (2), in conjunction with Annex |, section B (4) of the Regulation (EC) No 1060/2009
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