Informe que presenta el Consejo de Administracion de Banco Bilbao Vizcaya
Argentaria, S.A., a los efectos previstos en los articulos 414, 417 y 511 de la Ley de
Sociedades de Capital, en relacion con el acuerdo de emision de obligaciones
subordinadas obligatoriamente convertibles en acciones de la propia entidad con
exclusién del derecho de suscripcion preferente y el correspondiente aumento del capital
social en la cuantia necesaria, que se adopta al amparo de la delegacion conferida por
la Junta General de accionistas celebrada el dia 14 de marzo de 2008
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1.

INTRODUCCION

1.1 Objeto del presente Informe; Normativa aplicable

El presente informe se formula por el Consejo de Administracion de BANCO
BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A. (“BBVA”, el “Banco” o el
“Emisor”), en cumplimiento de lo dispuesto en los articulos 414, 417 y 511 del
texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital, en su redaccion vigente (la
“Ley de Sociedades de Capital” o “LSC”), en relacion con el acuerdo de
emisién de obligaciones subordinadas obligatoriamente convertibles en acciones
ordinarias de BBVA (los “Bonos” o los “Bonos Subordinados
Obligatoriamente Convertibles) por importe nominal méaximo de 3.475
millones de euros y con exclusién del derecho de suscripcion preferente (la
“Emision”), y el correspondiente aumento de capital social que se adopta al
amparo de la delegacion otorgada por la Junta General de accionistas de 14 de

marzo de 2008 bajo el punto sexto de su orden del dia.

A este respecto, cabe destacar que los mencionados articulos 414 y 417 de la LSC
permiten a las sociedades anonimas emitir obligaciones convertibles en acciones
siempre que la junta general determine las bases y las modalidades de la

conversion y acuerde aumentar el capital en la cuantia necesaria.

Para ello, los administradores deberan redactar un informe que explique las bases
y modalidades de la conversion, que debera ir acompariado por otro de un auditor
de cuentas, distinto al auditor de la sociedad, designado a tal efecto por el Registro

Mercantil.

Las obligaciones convertibles no podran emitirse por una cifra inferior a su valor
nominal, ni tampoco pueden ser convertidas las obligaciones en acciones cuando

el valor nominal de aquéllas sea inferior al de éstas.

Por otra parte, cuando se trate de sociedades anonimas cotizadas, el articulo 511

de la LSC permite que la junta general delegue en los administradores, ademas de
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la facultad de emitir obligaciones convertibles, la facultad de excluir el derecho de
suscripcion preferente en relacion a las emisiones de obligaciones convertibles
que sean objeto de delegacidn si el interés de la sociedad asi lo exigiera. Para ello,
en el anuncio de convocatoria de la junta general en el que figure la propuesta de
delegar en los administradores la facultad de emitir obligaciones convertibles
también deberad constar expresamente la propuesta de exclusion del derecho de

suscripcion preferente.

En el acuerdo de ampliacion que se realice en base a la delegacion de la junta, el
informe de los administradores y el informe del auditor de cuentas anteriormente

mencionados deberan estar referidos a cada emision concreta.

A estos efectos, el informe de los administradores anteriormente referido debera
justificar detalladamente la propuesta de supresion del derecho de suscripcion
preferente y el informe del auditor de cuentas contendra un juicio técnico sobre la
razonabilidad de los datos contenidos en el informe de los administradores y sobre
la idoneidad de la relacion de conversion y, en su caso, de sus formulas de ajuste,
para compensar una eventual dilucién de la participacion econémica de los

accionistas.

Estos informes seran puestos a disposicion de los accionistas y comunicados a la

primera junta general que se celebre tras el acuerdo de ampliacion.

Asesoramiento recibido

El presente Informe se emite sobre la base del informe emitido por la Direccion
Financiera de BBVA vy del informe juridico del asesor externo J&A Garrigues,

S.L.P., asesor legal en Derecho espafiol.



2. SOBRE LA EMISION DE BONOS SUBORDINADQOS
OBLIGATORIAMENTE CONVERTIBLES

2.1 Delegacion de la Junta General al amparo de la que se realiza la emision de
Bonos Subordinados Obligatoriamente Convertibles

La Junta General de accionistas de BBVA celebrada el dia 14 de marzo de 2008,
debidamente convocada en tiempo y forma, adopto, bajo el punto sexto de su orden
del dia, el siguiente acuerdo, que se transcribe de forma parcial en lo que aqui

interesa;

“Dejando sin efecto, en la parte no utilizada, la autorizacion concedida en la
Junta celebrada el 1 de marzo de 2003 en el punto tercero del Orden del Dia,
delegar en el Consejo de Administracion, al amparo de lo dispuesto en el
articulo 319 del Reglamento del Registro Mercantil y en el régimen general
sobre emision de obligaciones, y aplicando por analogia lo previsto en los
articulos 153.1 b) y 159.2 de la Ley de Sociedades Andnimas, la facultad de
emitir valores convertibles y/o canjeables en acciones de la Sociedad de
conformidad con las siguientes condiciones:

()

3. La delegacion para emitir valores convertibles y/o canjeables en acciones
de la Sociedad se extendera a los siguientes aspectos y comprendera también
las siguientes facultades:

()

if) La facultad de aumentar el capital en la cuantia necesaria para atender las
solicitudes de conversion y dar nueva redaccion al articulo 5° de los Estatutos
Sociales. Dicha facultad sélo podra ser ejercitada en la medida en que el
Consejo, sumando el capital que aumente para atender la emision de valores
convertibles y los restantes aumentos de capital que hubiera acordado al
amparo de autorizaciones concedidas por la Junta, no exceda el limite
autorizado en cada momento por la Junta al amparo de lo dispuesto en el
articulo 153.1 b) de la Ley de Sociedades Anonimas.

iii) La facultad para excluir el derecho de suscripcion preferente de
accionistas o titulares de valores convertibles y/o canjeables, cuando ello sea
necesario para la captacion de los recursos financieros en los mercados
internacionales o de otra manera lo exija el interés social. En cualquier caso,
si el Consejo decidiera suprimir el derecho de suscripcion preferente en
relacion con una emision concreta de valores convertibles y/o canjeables que



eventualmente decida realizar al amparo de la presente autorizacion, emitira
al tiempo de aprobar la emision un informe detallando las concretas razones
de interés social que justifiquen dicha medida, que sera objeto del correlativo
informe del auditor de cuentas al que se refiere el articulo 159.2 de la Ley de
Sociedades Anonimas.

(...)

En el caso de que la emision se realice con una relacién de conversion y/o
canje variable, el precio de las acciones a los efectos de la conversion y/o
canje habréa de ser la media aritmética de los precios de cierre de las acciones
de la Sociedad en el Mercado Continuo durante un periodo a determinar por
el Consejo de Administracion, no superior a tres meses ni inferior a cinco dias
antes de la fecha de conversién o canje, con una prima o, en su caso, con un
descuento sobre dicho precio por accion. La prima o el descuento podra ser
distinta para cada fecha de conversion o canje de cada una de las emisiones si
bien, en el caso de fijarse un descuento sobre dicho precio por accion, éste no
podra ser superior al 30%.”

2.2 Situacion actual que justifica la Emision

El pasado 27 de octubre de 2011, las autoridades europeas (“European Banking
Authority” (“EBA’)) comunicaron las nuevas exigencias de capital para reforzar la
posicion de recursos propios de las principales entidades financieras europeas,

aplicables con caracter temporal y extraordinario.

Los cambios regulatorios anunciados, aun en fase provisional, suponen una
necesidad de incrementar la dotacién de recursos propios de las entidades afectadas
con anterioridad al 30 de junio de 2012.

Tal y como se expone en detalle en el informe de la Direccion Financiera, aun
cuando la situacién actual de capital de BBVA es adecuada a los requerimientos
establecidos por la normativa en vigor, este proceso de recapitalizacién de la banca
europea supone para BBVA la necesidad de reforzar los recursos propios de primera
categoria (ratio de core capital) con el objetivo de adecuar su nivel de solvencia a los

nuevos requerimientos anunciados por la EBA.



La coyuntura actual de inestabilidad de los mercados financieros unida a la
incertidumbre regulatoria hacen conveniente, segin lo indicado por la Direccion
Financiera, considerar, valorar, y, en su caso, aprovechar cualquier oportunidad que
permita al Banco dotarse de un nuevo instrumento de capital contingente que
otorgue la flexibilidad de generar capital para hacer frente a esas posibles

necesidades adicionales.

Por otro lado, la calificacion como recursos propios Tier | de las emisiones de
participaciones preferentes emitidas por sociedades filiales, garantizadas por BBVA,
y colocadas en el mercado minorista se ha visto afectada por la nueva normativa
sobre criterios de computabilidad Basilea 111 (BIS 11I/ CRD IV), lo que implica que
estos instrumentos vayan perdiendo computabilidad como recursos propios Tier | de
forma gradual a partir de enero de 2013. Ademas, estas participaciones preferentes
minoristas estan viéndose afectadas por nuevas situaciones regulatorias y de

mercado que deben ser consideradas en estos momentos.

Estos hechos (incremento de las exigencias de capital establecidas por EBA, nuevas
exigencias regulatorias de las participaciones preferentes minoristas de BBVA y
pérdida de computabilidad de las mismas como recursos propios Tier 1) han llevado
a la Direccion Financiera a considerar como la solucién mas favorable para el interés
social el reforzamiento del capital de BBVA mediante una compra de dichas
participaciones preferentes con el compromiso irrevocable e incondicional de sus
titulares de suscribir los Bonos Subordinados Obligatoriamente Convertibles por un
importe igual al importe nominal y efectivo de las participaciones preferentes
vendidas, a cuyos efectos es necesaria la exclusion del derecho de suscripcion

preferente.

Esta operacion permite, sin costes adicionales, obtener capital de méxima calidad,
sin la necesidad de incurrir en los elevados riesgos que supondria acudir al mercado

en la situacién actual.
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Adicionalmente, la operacion permitira a los actuales tenedores de participaciones
preferentes minoristas tener la posibilidad de acceder a unos valores de mayor

liquidez y mejor adaptados a las actuales circunstancias regulatorias y de mercado.

Estructuras analizadas

Tal y como se ha indicado anteriormente, para cumplir con los nuevos
requerimientos de solvencia de la EBA y para dar solucion a la pérdida de
computabilidad de las emisiones de participaciones preferentes minoristas del
grupo de acuerdo con Basilea Ill, la Direccién Financiera considera necesario que

BBVA refuerce su posicion de recursos propios de primera categoria (core capital).

Segun se expone en el informe de la Direccidon Financiera, las circunstancias
actuales de extrema volatilidad de los mercados y de inexistencia de demanda
para operaciones de capital sin grandes descuentos, no ofrecen, en estos
momentos, alternativas para reforzar los recursos propios del Banco a precios
razonables mediante ampliaciones de capital, ya sea con derecho de preferencia o
excluyéndolo mediante la realizacion de un ABO (“accelerated book-build
offer”).

De este modo y teniendo en cuenta el entorno descrito, la Gnica alternativa viable en
estos momentos, segun la Direccion Financiera, para reforzar los recursos propios
del Banco es la emision de los Bonos Subordinados Obligatoriamente
Convertibles. Este hecho, unido a la situacion actual de dificil acceso a los
mercados, asi como los nuevos requerimientos regulatorios de las participaciones
preferentes minoristas emitidas por BBVA, hace que la alternativa mas
conveniente sea destinar la Emision a los titulares de las participaciones
preferentes minoristas, mitigandose la pérdida de computabilidad de dichos
instrumentos a partir de 2013 y atendiendo a los nuevos requerimientos de
solvencia de la EBA sin necesidad de recurrir a los mercados en las condiciones
actuales, a pesar de que ello requiere excluir el derecho de suscripcion preferente

de los accionistas.



2.4

Por lo tanto, la alternativa Optima para dar una solucion conjunta a las cuestiones
planteadas sin apelar a los mercados es la emision de los Bonos Subordinados
Obligatoriamente Convertibles con exclusion del derecho de suscripcion

preferente.

Condiciones financieras de la Emisién

La Emision que propone la Direccion Financiera tendria un importe maximo de
3.475 millones de euros, que se corresponde con el importe conjunto al que
ascienden las emisiones de participaciones preferentes minoristas a cuyos titulares
se dirige la Emision, siendo el nominal por Bono de 100 euros y con un

vencimiento a 18 meses, aproximadamente.

El nimero de acciones de BBVA a entregar por Bono en la conversion no se
conoce hasta el vencimiento o hasta una eventual fecha de conversion anticipada,
ya que se establece una relacion de conversion variable que depende del precio de

la accion en el momento de conversion de acuerdo a la siguiente formula:
Numace = NOMconvertivte / Pace
Donde:

Nomconvertinle: Nominal del Bono objeto de conversion (inicialmente 100 euros o el
valor nominal que resulte tras una conversion parcial) o, en caso de conversion

parcial, el importe nominal objeto de conversién.
Numacc: NUmero de acciones de BBV A a entregar por Bono
Pacc: Precio de Conversion (tal y como se define en el apartado 2.5.2 posterior).

En el momento de la conversion, el titular de los Bonos recibird una cantidad de
acciones cuya valoracion en ese momento sera similar al nominal que desembolsé
en efectivo en el momento de la suscripcion de los Bonos, con sujecion a los

limites sefialados en el apartado 2.5.2 de este Informe.
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El inversor cobrara un cupon en el entorno del 6,5% anual, pagadero por
trimestres vencidos, todo ello segun se determine en las condiciones finales de la
Emision (la “Remuneracion’). El pago del cupdn quedara condicionado, entre
otros, a que se supere el test de pago al que obliga la normativa de recursos
propios y que se detallaran en los términos y condiciones de la Emision.

Bases y modalidades de la conversion

Las bases y modalidades de conversion de los Bonos Subordinados
Obligatoriamente Convertibles, segin resultan de la propuesta reflejada en el

informe de la Direccion Financiera, seran esencialmente las siguientes:

2.5.1 Supuestos de conversion

Los Bonos seran convertibles en acciones ordinarias de BBVA en los

siguientes supuestos:

1. Conversion obligatoria parcial

El 30 de junio de 2012 se convertirdn obligatoriamente en acciones
ordinarias de BBVA el 50% del valor nominal de los Bonos en

circulacién en dicha fecha.

2. Conversién obligatoria total

Los Bonos se convertirdn obligatoriamente en acciones ordinarias de

BBVA en los siguientes supuestos:

a) en lafecha de vencimiento de la Emision, segin se determine en

las condiciones de la Emision;

b) si el Emisor adopta cualquier medida societaria (distinta de la
fusion, escision y cesion global de activo y pasivo) dirigida a su

disolucion y liquidacion, voluntaria o involuntaria;



c)

d)

f)

si el Emisor adopta cualquier medida que tenga como
consecuencia la aprobacion de una reduccién de su capital social

de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 418.3 de la LSC;

si el Emisor es declarado en concurso 0 se acuerda su
intervencion o la sustitucion total y completa de sus érganos de

administracion o direccion por el Banco de Espafia;

si, disponiendo de una ratio de recursos propios basicos (Tier 1
capital ratio) inferior al 6%, calculado segun la Circular 3/2008,
0 cualquier otra normativa espafiola de recursos propios
aplicable en cada momento, el Emisor, 0 su grupo o subgrupo
consolidable presentan pérdidas contables significativas. Se
entendera que existen “pérdidas contables significativas” cuando
las pérdidas acumuladas en el conjunto de los Gltimos cuatro
trimestres cerrados hayan reducido el capital y las reservas
previas del Emisor, o su grupo o subgrupo consolidable un

tercio; y

si el Banco de Espafa (i) determina que la conversion de los
Bonos es necesaria para mejorar la situacion financiera y de
solvencia del Emisor con el objeto de evitar su insolvencia y/o
(ii) si Banco de Espafia determina que el Emisor necesita apoyo
publico extraordinario para evitar la insolvencia, concurso o la
incapacidad de hacer frente a cantidades significativas de deuda

del Emisor u (iii) otras circunstancias similares.

Asimismo, se podran establecer supuestos adicionales de conversion

obligatoria total en los documentos de Emision, si ello resulta

necesario para salvaguardar la solvencia del Emisor como

consecuencia de la fijacion definitiva de los criterios de

determinacion de las ratios de solvencia establecidas, que, en su



caso, resulten por cualquier normativa europea o nacional (incluso
en proyecto) o por el Banco de Espafia, la EBA o cualquier otra

autoridad u organismo regulador.

3. Conversién obligatoria total o parcial a opcidon del Emisor

En cualquier Fecha de Pago de la Remuneracion, incluyendo el 30
de marzo de 2012, el Emisor, a su sola discrecion, podra decidir
convertir obligatoriamente la totalidad o parte de los Bonos, siendo

la conversion obligatoria para todos los tenedores de los Bonos.

En el supuesto de conversion parcial, la conversion se realizara
mediante la reduccion del valor nominal de la totalidad de los Bonos
en circulacion en el porcentaje fijado por el Emisor para la

conversion parcial.

4. Conversién voluntaria por los tenedores de los Bonos:

En la fecha de pago de la Remuneracién correspondiente al 30 de
marzo de 2012, los bonistas tendran la opcion de convertir la
totalidad de sus Bonos en acciones de nueva emision de BBVA de
forma voluntaria, no siendo posible la conversién de una parte de los

Bonos de los que sean titularess.

2.5.2 Relacién de conversién

La relacion de conversion de los Bonos en acciones ordinarias de BBVA
(la “Relacion de Conversion”), sera la que resulte del cociente entre el
valor nominal unitario de los Bonos en cada momento (esto es,
inicialmente 100 euros o el valor nominal que resulte tras una conversion
parcial) o, en caso de conversidn parcial, el importe nominal objeto de
conversion y el valor atribuido a las acciones ordinarias de BBVA a

efectos de la conversion, que se correspondera con el valor de mercado de

-10 -



las acciones de BBVA en el momento de la conversion de los Bonos (el

“Precio de Conversion”).

Por lo tanto, el numero de acciones que correspondera a cada titular de los
Bonos como consecuencia de la conversion sera el resultante de
multiplicar la Relacion de Conversion por el nimero de Bonos propiedad
del inversor. Si de esta operacion resultaran fracciones, se estara a lo que

se determine en las condiciones de la Emision.

A los efectos de la Relacion de Conversion, el Precio de Conversion ser
el valor atribuido a las acciones ordinarias de BBVA que se determinara
como sigue en funcion de cada uno de los supuestos de conversion de que

se trate:

(i) Conversion obligatoria parcial el 30 de junio de 2012: La media

aritmética de los precios de cierre de la accion de BBVA correspondiente a

los cinco dias de cotizacion anteriores al 30 de junio de 2012.

(if) Conversion obligatoria total en la Fecha de Vencimiento de la

Emision: La media aritmética de los precios de cierre de la accidon de
BBVA correspondiente a los cinco dias de cotizacion anteriores a la Fecha

de Vencimiento.

(iii) En_cualquier otro caso de conversion obligatoria distinto de los

descritos en los apartados (i) y (ii): La media aritmética de los precios de

cierre de la accién de BBVA correspondiente a los cinco dias de cotizacién
anteriores al dia en que se produzca el supuesto de conversion obligatoria

correspondiente.

(iv) Conversion obligatoria a opcidn del Emisor: La media aritmética de

los precios de cierre de la accion de BBVA correspondiente a los cinco
dias de cotizacion anteriores a la fecha de pago de la Remuneracion

correspondiente, segun se determine en las condiciones de Emision.

-11 -
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2.5.3

(v) Conversion voluntaria a opcion de los tenedores de los Bonos: La

media aritmetica de los precios de cierre de la accion de BBVA
correspondiente a los cinco dias de cotizacion anteriores a la finalizacion

del periodo de conversion voluntaria.

Si las medias aritméticas descritas anteriormente fuesen iguales o
inferiores a 3,50 euros, el Precio de Conversion serd de 3,50 euros por
accion. Asimismo, si las medias aritméticas fuesen iguales o superiores a
50 euros, el Precio de Conversion sera el mayor entre (i) 50 euros y (ii) la
media aritmética resultante multiplicada por 0,75.

Mecanismo antidilucion

En relacién con lo establecido en el articulo 418.2 de la Ley de Sociedades
de Capital, se estableceran mecanismos antidilucién sobre el Precio de
Conversion conforme a la préctica habitual en este tipo de operaciones, de
acuerdo con lo que se determine en los términos y condiciones de la

Emision.

En cualquier caso, dichos mecanismos antidilucion deberéan tener presente

las bases y modalidades de conversion previstos anteriormente.

Finalmente, el Consejo de Administracion podra determinar o desarrollar en las

condiciones de la Emision, o delegar en la Comision Delegada Permanente y en

cualesquiera otros apoderados, la facultad de determinar o desarrollar cualquier

extremo no fijado por el Consejo de Administracion, asi como modificar y/o

determinar otros supuestos de conversion gue sean necesarios para el buen fin de

la operacion.

Aumento de capital

De acuerdo con lo previsto en el articulo 414 de la Ley de Sociedades de Capital,

se deberd aumentar el capital social en la cuantia méxima necesaria para atender la
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conversion de los Bonos que se emitan. A estos efectos, la cuantia maxima en que
se acuerde aumentar el capital social vendra determinada por el cociente entre el

valor nominal de los Bonos y el Precio de Conversion.

Dicho aumento de capital se ejecutara, al amparo de la delegacion de facultades
relativa a la emisién de valores convertibles acordada por la Junta General
Ordinaria de accionistas de BBVA de 14 de marzo de 2008 bajo el punto sexto de
su orden del dia, total o parcialmente, por el Consejo de Administracion, con
facultades expresas de sustitucion y delegacion en la Comision Delegada
Permanente o en aquellos apoderados en quien el Consejo de Administracion
delegue, para atender la conversion de los Bonos, mediante la emision de nuevas
acciones ordinarias del mismo valor nominal y con igual contenido de derechos
que las acciones en circulacién en la fecha o fechas de ejecucion del
correspondiente acuerdo de aumento. Cada vez que el Consejo de Administracion
o los apoderados por el Consejo ejecuten este acuerdo, se dara una nueva

redaccion al articulo 5 de los Estatutos Sociales relativo al capital.

No es posible determinar en este momento el importe exacto del capital social que
sera necesario para atender la conversion, habida cuenta de que, conforme a las
bases y modalidades de la conversidn, estara en funcién del precio de mercado de
las acciones de BBVA en el momento de conversion. No obstante, considerando
que el Precio de Conversion no podra ser inferior a 3,50 euros, y asumiendo que
no se produzca ningun ajuste antidilucion con anterioridad a la fecha de
vencimiento de los Bonos, se hace constar que el nimero maximo de acciones de
nueva emision a emitir seria de 992.857.142 acciones ordinarias de 0,49 euros de

valor nominal cada una de ellas.

De conformidad con lo previsto en el articulo 304.2 de la Ley de Sociedades de
Capital, no habra lugar al derecho de suscripcion preferente en el aumento o
aumentos de capital resultantes de la conversién de los Bonos Subordinados

Obligatoriamente Convertibles.
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3. SOBRE LA JUSTIFICACION DE LA EXCLUSION DEL DERECHO DE
SUSCRIPCION PREFERENTE

3.1 Justificacion de la exclusion del derecho de suscripcion preferente

Tal y como se ha hecho constar anteriormente, la Junta General de accionistas de
BBVA celebrada el dia 14 de marzo de 2008 acordd en su punto sexto del orden del
dia, al tiempo de delegar en el Consejo de Administracion la facultad de emitir
valores convertibles en acciones y de aumentar el capital social, atribuir a este ultimo
la facultad de excluir el derecho de suscripcion preferente en relacién con las

emisiones de valores convertibles que se realizasen bajo dicha delegacion.

A estos efectos, con ocasion de la convocatoria de la referida Junta General de
accionistas, el Consejo de Administracion de BBV A aprobo y puso a disposicion de
los accionistas un informe justificando dicha propuesta de delegacion de la facultad

de excluir el derecho de suscripcién preferente.

Por otro lado, el articulo 511 de la Ley de Sociedades de Capital requiere, a los
efectos de excluir el derecho de suscripcion preferente de las emisiones de

obligaciones convertibles, que el interés de la sociedad asi lo exija.

El Consejo de Administracion de BBVA, en uso de dicha delegacion y con
fundamento en los informes emitidos por la Direccion Financiera y por J&A
Garrigues, S.L.P. como asesor legal externo que ha asistido a BBVA en el disefio
juridico de esta operacion, ha decidido excluir el derecho de suscripcion preferente
en relacion con la emisién de los Bonos Subordinados Obligatoriamente
Convertibles, por considerar que dicha exclusién resulta plenamente justificada y
conforme con los requisitos establecidos por la Ley, asi como necesaria para la

realizacion del interés social, todo ello tal y como se expone a continuacion.

A este respecto, debe destacarse que los mayores requerimientos en dotaciones de
capital generados por la coyuntura econémica y regulatoria para el sector financiero,

hacen aconsejable el mantenimiento de la actual politica de maxima prudencia y
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anticipacion en la planificacion de capital que, unido a la alta volatilidad existente en
el momento actual, exige que el Banco disponga de instrumentos flexibles e idoneos
para dar respuesta adecuada a las exigencias de capital que, en cada momento,

demande el interés social.

Tal y como se ha indicado anteriormente, para cumplir con los nuevos
requerimientos de solvencia de la EBA y para dar solucion a la pérdida de
computabilidad como recursos propios Tier | de las emisiones de participaciones
preferentes minoristas del grupo de acuerdo con Basilea I, la Direccion Financiera
considera que la operacion de emision de los Bonos es la mejor alternativa para
BBVA, ya que le dota de un instrumento de capital contingente que otorga la
flexibilidad de generar capital para poder hacer frente a estas necesidades

adicionales.

Asimismo, segun se expone en el informe de la Direccion Financiera, las
circunstancias actuales de extrema volatilidad de los mercados y de inexistencia
de demanda para operaciones de capital sin grandes descuentos, no ofrecen, en
estos momentos, alternativas para reforzar los recursos propios del Banco a
precios razonables mediante ampliaciones de capital, ya sea con derecho de
preferencia o excluyéndolo mediante la realizacion de un ABO (“accelerated
book-build offer™).

La combinacion de los factores anteriormente descritos (nuevas exigencias de
capital, situacién regulatoria de las participaciones preferentes y situacion actual del
mercado) hacen que la Direccion Financiera haya planteado como la alternativa
Optima para el interés social proceder a reforzar los recursos propios del Banco
mediante la emision de los Bonos Subordinados Obligatoriamente Convertibles,
destinando la Emision unicamente a los titulares de las participaciones preferentes
minoristas, ya que con ello se mitiga el impacto de las restricciones regulatorias

impuestas a dichos instrumentos, evitando su pérdida de computabilidad a partir
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de 2013 y se atiende a los nuevos requerimientos de solvencia de la EBA, sin

necesidad de recurrir a los mercados.

La consecucion de la operacion propuesta implica, por lo tanto y necesariamente,
la exclusion del derecho de suscripcién preferente, ya que, de otro modo, los
Bonos no podrian ser ofrecidos de forma especifica a los titulares de las

participaciones preferentes minoristas y no se podria atender al interés social.

Por lo tanto, la alternativa Optima para atender al interés social y dar una solucion
conjunta y completa a las cuestiones planteadas es la emision de los Bonos
Subordinados Obligatoriamente Convertibles excluyendo el derecho de

suscripcion preferente de la Emision.

Adicionalmente, de acuerdo con lo expuesto por la Direccién Financiera del

Banco en su informe, deben tenerse en cuenta las siguientes circunstancias:

(i) La relacion de conversiéon planteada para los Bonos esta disefiada para
atender al interés social, ya que al convertir con un precio igual al precio de
cotizacion o de mercado de la accion, los recursos obtenidos por BBVA se
maximizan, por lo que el importe de la emision se destina integramente a
reforzar el ratio de solvencia de BBVA vy se potencia dicho interés social u

objetivo principal de la emision, de la forma mas eficiente posible.

(i)  El precio de conversion de las acciones ordinarias emitidas para atender las
necesidades de conversion de los Bonos se hara, salvo en el supuesto de
alcanzar el valor minimo que se indica en el parrafo siguiente, al precio de
cotizacion que la accion tuviese en el momento de la conversion. En
concreto, la fijacion del precio de conversion se realiza en virtud de la
media aritmética de los precios de cierre de la accion de BBVA
correspondiente a las cinco (5) sesiones bursatiles anteriores a cada supuesto

de conversion.

No obstante lo anterior, si el precio de mercado en el momento de
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(iii)

conversion fuera menor de 3,50 euros, el precio de conversion de las
acciones seria de 3,50 euros, siendo entregadas, por tanto, con una prima
respecto al precio de mercado, estando limitado el numero méaximo de
acciones a entregar mediante la fijacion de dicho precio minimo de

conversion.

De acuerdo con el informe de la Direccidn Financiera, el valor tedrico del
derecho de suscripcion preferente derivado de la Emision es igual a cero. En
efecto, de acuerdo con las bases y modalidades de conversion propuestas,
los actuales accionistas no pierden ningdn valor econémico con la exclusion
del derecho de suscripcion preferente, pues el mecanismo propuesto para la
fijacion del precio de conversion asegura que la emisién de acciones
necesarias para atender el canje se realizara por su valor de mercado, al estar
referenciado a la cotizacion de la accion del Banco, evitando las distorsiones

que se pueden producir en la cotizacion de la accién en un dia concreto.

Por otra parte, la Direccion Financiera de BBVA pone de manifiesto otras

ventajas asociadas a la exclusion del derecho de suscripcion preferente de los

Bonos para atender al interés social del Banco:

(i)

(i)

En el supuesto de que se realizase la Emision con derecho de suscripcion
preferente, existe el riesgo de que la Emision no fuera suscrita por los
accionistas en el plazo e importe inicialmente previsto. Esto haria necesario
realizar una posterior colocacion adicional entre inversores no accionistas en
condiciones previsiblemente mas desfavorables para el Emisor, con los
costes efectivos, operativos, temporales y de capital que ello supondria,

perjudicando de forma clara el interés social de BBVA.

El resultado de la Emision con exclusion del derecho de suscripcién
preferente incrementara la base de accionistas minoristas o particulares del
Banco, con un perfil menos especulativo y con un interés de permanencia a

mas largo plazo, mitigando la volatilidad de la cotizacién de la accion, lo
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cual es de gran interés social para BBVA, mas si cabe en las actuales

circunstancias de mercado.

3.2 Personas a las que hayan de atribuirse los Bonos

Tal y como se ha hecho constar anteriormente, el derecho de suscripcion preferente
se excluye a efectos de ofrecer los Bonos exclusivamente a los titulares de las

participaciones preferentes minoritas del grupo que sean compradas por BBVA.

4. PROPUESTA DE ACUERDO

“ PRIMERO.- En uso de la facultad delegada por la Junta General de accionistas de
la Sociedad celebrada el dia 14 de marzo de 2008 en su punto sexto del orden del dia,
emitir obligaciones convertibles en acciones ordinarias de nueva emision de Banco
Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (““BBVA”) (en adelante los “Bonos” o los “Bonos
Subordinados Obligatoriamente Convertibles™) por un importe méximo de tres mil
cuatrocientos setenta y cinco millones de euros (3.475.000.000€), excluyendo el
derecho de suscripcion preferente (la “Emisién”), de conformidad con los siguientes
términos:

Naturaleza de los Bonos: Los valores a emitir seran obligaciones
subordinadas obligatoriamente convertibles en
acciones ordinarias de nueva emision de BBVA.

Emisor: Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

Destinatarios de la Emision La Emision ira dirigida exclusivamente a los
titulares de las participaciones preferentes de
las series A, B, C y D emitidas por BBVA
Capital Finance, S.A. Unipersonal y de la serie
F emitidas por BBVA International Limited, y
garantizadas todas ellas por BBVA, que
acepten la oferta de compra de dichas
participaciones preferentes que formule BBVA.

Importe maximo: Tres mil cuatrocientos setenta y cinco millones
de euros (3.475.000.000€).
Valor nominal: Los Bonos tendran un valor nominal unitario

de cien euros (100€).
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NUmero de Bonos:

Tipo de Emision:

Suscripcién de la Emision:

Remuneracion:

Fecha de Vencimiento:

Representacion de los Bonos:

Orden de prelacion:

El ndmero maximo de Bonos a emitir es de
treinta y cuatro millones setecientos cincuenta
mil (34.750.000), perteneciendo todos ellos a
una unica serie y con los mismos términos y
condiciones. Se prevé expresamente la
posibilidad de suscripcion incompleta de la
Emision.

La Emision se realizara a la par, es decir, al
cien por cien de su valor nominal, sin
comisiones ni gastos para el suscriptor.

Los Destinatarios que acepten la oferta de
compra que formule BBVA se comprometen, de
forma incondicional e irrevocable, a suscribir
un importe nominal de Bonos Subordinados
Obligatoriamente Convertibles igual al importe
nominal y efectivo total de las participaciones
preferentes de las que sean titulares que
finalmente adquiera BBVA.

Los titulares de los Bonos podran recibir una
remuneracién predeterminada no acumulativa
que se determinara en funcion del tipo de
interés aplicable sobre el valor nominal de los
Bonos, y siempre que se cumplan el resto de las
condiciones establecidas en los términos de la
Emision (la ““Remuneracion”).

La Fecha de Vencimiento sera el 30 de junio de
2013 o aquella fecha que se determine en las
condiciones de la Emision.

Los Bonos estaran representados mediante
anotaciones en cuenta.

Los Bonos se situaran, en orden de prelacion:

(i) por detrds de todos los acreedores
comunes y subordinados de BBVA;

(i) por detrdés de las participaciones

preferentes, acciones preferentes y valores
equiparables que el Emisor haya emitido
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a)

(o garantizado) o pueda emitir (o
garantizar);

(iii) en el mismo orden de prelacion (pari
passu) que las demdas emisiones de
obligaciones, bonos u otros valores
convertibles equiparables a los Bonos que
pudiese emitir BBVA directamente 0 a
traves de una filial con la garantia de
BBVA;y

(iv) por delante de las acciones ordinarias de
BBVA.

SEGUNDO.- Las bases y modalidades de conversion de los Bonos seran las siguientes:

Supuestos de conversion

Los Bonos seran convertibles en acciones ordinarias de nueva emision de BBVA
en los siguientes supuestos:

1. Conversién obligatoria parcial

El 30 de junio de 2012 se convertiran obligatoriamente en acciones
ordinarias de nueva emision de BBVA el 50% del valor nominal de los
Bonos en circulacion en dicha fecha.

2. Conversién obligatoria total

Los Bonos se convertiran obligatoriamente en acciones ordinarias de nueva
emision de BBVA en los siguientes supuestos:

a) en la Fecha de Vencimiento de la Emision, segin se determine en las
condiciones de la Emision;

b)  si el Emisor adopta cualquier medida societaria (distinta de la fusion,
escision y cesion global de activos y pasivos) dirigida a su disolucion
y liquidacién, voluntaria o involuntaria;

c) siel Emisor adopta cualquier medida que tenga como consecuencia la
aprobacion de una reduccion de su capital social de acuerdo con lo
dispuesto en el articulo 418.3 de la LSC; y
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d) si el Emisor es declarado en concurso o se acuerda su intervencion o
la sustitucion total y completa de sus 6rganos de administracion o
direccion por el Banco de Esparia.

e) i, disponiendo de una ratio de recursos propios basicos (Tier 1
capital ratio) inferior al 6%, calculado segun la Circular 3/2008, o
cualquier otra normativa espafola de recursos propios aplicable en
cada momento, el Emisor, 0 su grupo o subgrupo consolidable
presentan pérdidas contables significativas. Se entendera que existen
“pérdidas contables significativas™ cuando las pérdidas acumuladas
en el conjunto de los ultimos cuatro trimestres cerrados hayan
reducido el capital y las reservas previas del Emisor, o su grupo o
subgrupo consolidable un tercio; y

f)  siel Banco de Espafia (i) determina que la conversion de los Bonos es
necesaria para mejorar la situacion financiera y de solvencia del
Emisor con el objeto de evitar su insolvencia y/o (ii) si Banco de
Espafia determina que el Emisor necesita apoyo publico
extraordinario para evitar la insolvencia, concurso o la incapacidad
de hacer frente a cantidades significativas de deuda del Emisor u (iii)
otras circunstancias similares.

Asimismo, se podran establecer supuestos adicionales de conversion
obligatoria total en los documentos de Emision, si ello resulta necesario
para salvaguardar la solvencia del Emisor como consecuencia de la
fijacion definitiva de los criterios de determinacién de las ratios de
solvencia establecidas, que, en su caso, resulten por cualquier normativa
europea o nacional (incluso en proyecto) o por el Banco de Espafia, la
European Banking Authority (““EBA”) o cualquier otra autoridad u
organismo regulador.

Conversién obligatoria total o parcial a opcién del Emisor

En cualquier fecha de pago de la Remuneracion, incluyendo el 30 de marzo
de 2012, el Emisor, a su sola discrecién, podra decidir convertir
obligatoriamente la totalidad o parte de los Bonos, siendo la conversion
obligatoria para todos los tenedores de los Bonos.

En el supuesto de conversion parcial, la conversion se realizara mediante la
reduccion del valor nominal de la totalidad de los Bonos en circulacion en
el porcentaje fijado por el Emisor para la conversion parcial.

Conversién voluntaria por los tenedores de los Bonos:

En la fecha de pago de la Remuneracion correspondiente al 30 de marzo de
2012, los tenedores de los Bonos podran optar por convertir la totalidad de
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b)

sus Bonos en acciones de nueva emision de BBVA de forma voluntaria, no
siendo posible la conversion de una parte de los Bonos de los que sean
titulares, todo ello con los requisitos que se determinen en las condiciones
de la Emision.

Relacién de Conversion

La relacion de conversion de los Bonos en acciones ordinarias de BBVA (la
“Relacion de Conversidon™), serd la que resulte del cociente entre el valor
nominal unitario de los Bonos en cada momento (esto es, inicialmente 100 euros
o el valor nominal que resulte tras una conversion parcial) o, en caso de
conversion parcial, el importe nominal objeto de conversion y el valor atribuido a
las acciones ordinarias de BBVA a efectos de la conversion (este ultimo, el
“Precio de Conversion™). Por tanto, el nimero de acciones que correspondera a
cada titular de los Bonos como consecuencia de la conversion serd el resultante
de multiplicar la Relacién de Conversion por el nimero de Bonos propiedad del
inversor. Si de esta operacion resultaran fracciones, se estard a lo que se
determine en las condiciones de la Emision.

A los efectos de la Relacion de Conversién, el Precio de Conversion sera el valor
atribuido a las acciones de BBVA que se determinard como sigue en funcion de
cada uno de los supuestos de conversion de que se trate:

(i)  Conversidn obligatoria parcial el 30 de junio de 2012: La media aritmética
de los precios de cierre de la accion de BBVA correspondiente a los cinco
dias de cotizacién anteriores al 30 de junio de 2012.

(i)  Conversidn obligatoria total en la Fecha de Vencimiento de la Emision: La
media aritmética de los precios de cierre de la accion de BBVA
correspondiente a los cinco dias de cotizacion anteriores a la Fecha de
Vencimiento.

(iii) En cualquier otro caso de conversion obligatoria distinto de los descritos en
los apartados (i) y (ii): La media aritmética de los precios de cierre de la
accion de BBVA correspondiente a los cinco dias de cotizacion anteriores
al dia en que se produzca el supuesto de conversion obligatoria
correspondiente.

(iv) Conversion obligatoria a opcién del Emisor: La media aritmética de los
precios de cierre de la accién de BBVA correspondiente a los cinco dias de
cotizacion anteriores a la fecha de pago de la Remuneracion
correspondiente, segun se determine en las condiciones de Emision.

(v) Conversion voluntaria a opcion de los tenedores de los Bonos: La media
aritmética de los precios de cierre de la accion de BBVA correspondiente a

-22 -



los cinco dias de cotizacion anteriores a la finalizacion del periodo de
conversion voluntaria.

Si las medias aritméticas descritas anteriormente fuesen iguales o inferiores a
3,50 euros, el Precio de Conversion sera de 3,50 euros por accién. Asimismo, si
las medias aritméticas fuesen iguales o superiores a 50 euros, el Precio de
Conversion serd el mayor entre (i) 50 euros y (ii) la media aritmética resultante
multiplicada por 0,75.

c) Procedimiento de conversién

El procedimiento de conversion se determinara en los términos y condiciones de
la Emision.

d)  Mecanismo antidilucion

En relacion con lo establecido en el articulo 418.2 de la Ley de Sociedades de
Capital, se estableceran mecanismos antidilucion sobre el Precio de Conversion
conforme a la préactica habitual en este tipo de operaciones, de acuerdo con lo
que se determine en los términos y condiciones de la Emision.

En cualquier caso, dichos mecanismos antidilucion deberan tener presente las
bases y modalidades de conversion previstos anteriormente.

Sin perjuicio de otros apoderamientos que se pudiesen conferir en virtud de los
presentes acuerdos, se delega en la Comision Delegada Permanente, con expresas
facultades de sustitucion, y se faculta con caracter solidario a D. Manuel Gonzalez Cid,
de nacionalidad espafiola, mayor de edad, casado, con D.N.I. n°, 51.361.870-H, a D.
Erik Schotkamp, de nacionalidad holandesa, mayor de edad, soltero, con NIE n°
Y2126590-R, a D. Ignacio Echevarria Soriano, de nacionalidad espafiola, mayor de
edad, casado, con D.N.l. n°% 837.871-G y a D. Juan Isusi Garteiz Gogeascoa, de
nacionalidad espafiola, mayor de edad, casado, con D.N.I. n® 44.679.846-T, todos ellos
con domicilio a estos efectos en Paseo de la Castellana n° 81 de Madrid (los
“Apoderados”), para determinar o desarrollar en las condiciones de la Emision
cualquier extremo no fijado por este acuerdo, incluyendo para modificar, adaptar y/o
para determinar otros supuestos de conversion, ademas de los previstos en el presente
acuerdo, en los términos y condiciones que consideren necesarios 0 convenientes para
el buen de la operacion.

TERCERO.- Con fundamento en el informe elaborado por la Direccion Financiera de
BBVA, de acuerdo con el informe de J&A Garrigues, S.L.P., y en virtud de lo dispuesto
en los articulos 414, 417 y 511 de la Ley de Sociedades de Capital, aprobar el Informe
de los Administradores sobre la Emision de los Bonos Subordinados Obligatoriamente
Convertibles, que sera puesto a disposicidn de los accionistas junto con el informe que
emita el auditor de cuentas distinto del auditor de la Sociedad designado a tal efecto
por el Registro Mercantil y comunicado a la primera junta general que se celebre tras
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el acuerdo de emision, facultando expresamente al Secretario General y del Consejo
para diligenciar su texto.

CUARTO.- Segun lo manifestado en el informe elaborado por la Direccidn Financiera
gue se recoge en el Informe de los Administradores aprobado en el acuerdo anterior, el
interés social exige que la Emision se dirija exclusivamente a los Destinatarios, siendo
por lo tanto necesaria la supresion del derecho de suscripcion preferente. En
consecuencia el Consejo de Administracion, de conformidad con las facultades
atribuidas por la Junta General celebrada el dia 14 de marzo de 2008 y en virtud de lo
previsto en el articulo 511 de la Ley de Sociedades de Capital, acuerda suprimir dicho
derecho de suscripcion preferente en esta emision de obligaciones convertibles.

QUINTO.- Ampliar el capital social en el importe y niUmero de acciones necesarias
para atender a la conversion de los Bonos. El numero de acciones maximo de nueva
emision a emitir es de 992.857.142 acciones, asumiendo que no se produzca ningun
ajuste antidilucion con anterioridad a la Fecha de Vencimiento de los Bonos,
previéndose expresamente la posibilidad de que se ejecute el aumento de capital en una
0 varias veces, con prima de emisién, por un nimero menor de acciones y con la
posibilidad de suscripcion incompleta de cada uno de dichos aumentos.

Las acciones de nueva emision seran acciones ordinarias, iguales a las que
actualmente estan en circulacion. Estaran representadas mediante anotaciones en
cuenta, cuyo registro contable esta atribuido a la Sociedad de Gestion de los Sistemas
de Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A. (“lberclear”) y sus
entidades participantes.

Las nuevas acciones en que se convertiran los Bonos otorgaran a sus titulares los
mismos derechos que las acciones actualmente en circulacion tienen reconocidos.

En virtud de lo establecido en el articulo 304.2 de la Ley de Sociedades de Capital, no
habra lugar al derecho de suscripcion preferente del aumento de capital, ya que se
deberda a la conversion de los Bonos en acciones.

SEXTO.- En uso de la delegacion otorgada a favor del Consejo de Administracion por
la Junta General de BBVA de 14 de marzo de 2008, delegar en la Comision Delegada
Permanente, con expresas facultades de sustitucion, todas las facultades necesarias
para llevar a efecto la anterior Emision de Bonos y, asimismo, facultar en los mas
amplios términos, con caracter solidario a los Apoderados para que, dentro de los
limites establecidos por este acuerdo, procedan a:

a) Determinar las caracteristicas de los Bonos a emitir, incluyendo a titulo
enunciativo y no limitativo el importe definitivo de la Emision dentro del limite
establecido en el acuerdo PRIMERO, el tipo de interés nominal aplicable sobre
los Bonos, el momento para llevar a cabo la Emision, los periodos de devengo del
tipo de interés, incluir nuevas bases y modalidades de conversién y/o modificar
las mismas, fijar la Fecha de Vencimiento, declarar la suscripcion total o parcial
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b)

9)

h)

de la Emision, los términos y condiciones del mecanismo antidilucién, asi como el
establecimiento de cualquier supuesto adicional de conversion obligatoria y
determinar cualquier extremo no fijado por este acuerdo que sea necesario para
el buen fin de la operacidn, asi como expresar la cuantia dispuesta respecto del
limite de la delegacion efectuada por el Consejo y la que quede por disponer.

Declarar la Remuneracion de los Bonos, ya sea de forma parcial o completa asi
como declarar la no Remuneracion, segun se determine en las condiciones de la
Emision.

Aplicar, en su caso, el mecanismo antidilucion, segun se determine en las
condiciones de la Emision.

Abstenerse de proceder a la Emision de los Bonos objeto del acuerdo PRIMERO
anterior en caso de considerarlo necesario o conveniente.

Realizar cualquier tramite, solicitud o nombramiento que sea legalmente
necesario para la consecucion de la Emision de los Bonos ante el Registro
Mercantil o cualesquiera otros organismos u entidades publicas o privadas.

Otorgar cuantos documentos publicos y privados se requieran, asi como, en su
caso, formular la declaracion a la que se refiere el articulo 318 del Reglamento
del Registro Mercantil, en orden al cumplimiento de los tramites previstos en el
articulo 26 de la Ley 24/1988, de 28 de Julio, del Mercado de Valores, si fuere
preceptivo, comparecer ante notario y protocolizar los precedentes acuerdos,
incluyendo las escrituras de subsanacién, aclaracion o rectificacion, y las de
suscripcion total o parcial de la Emisién, asi como las de amortizacion total o
parcial, y en su caso, de otras que le hayan precedido o pudieran acordarse en el
futuro.

Formalizar o registrar los folletos informativos que sean necesarios y los
documentos en los que se formalice la Emisién ante la Comision Nacional del
Mercado de Valores, y cualesquiera otros documentos necesarios ante el Banco
de Espafa, el Registro Mercantil, la Sociedades Rectoras de las Bolsas de
Valores, la Sociedad de Bolsas, el Mercado AIAF de Renta Fija, Iberclear o
cualesquiera otros organismos 0 mercados. En su caso, declarar la suscripcion
parcial o incompleta de la Emision y proceder, si fuera necesario, a la
constitucion del sindicato de obligacionistas, determinar sus caracteristicas y
normas de funcionamiento, asi como la designacion de su comisario provisional,
y las reglas fundamentales que hayan de regir las relaciones entre la Sociedad y
el sindicato.

Fijar los demas extremos no fijados por este Consejo en relacion con la Emision

de los Bonos y determinar cualquier otro extremo de la Emision que sea
necesario para el buen fin de la misma, incluyendo todas aquellas actuaciones

-25-



)

k)

relacionadas con la oferta de compra que realice BBVA y la efectiva compra de
las participaciones preferentes a aquellos titulares que hayan aceptado la oferta.

Negociar, suscribir y otorgar documentos publicos o privados, incluyendo a titulo
enunciativo y no limitativo, contratos de liquidez, contratos de agencia de pagos,
asi como cualesquiera otros contratos que sean necesarios para la Emision de los
Bonos en las condiciones que estimen mas convenientes.

Solicitar, en su caso, la admision a negociacion en mercados secundarios
oficiales o no oficiales, organizados o no, nacionales o extranjeros, de los Bonos.

En relacion con la conversion de los Bonos en acciones de BBVA, fijar, en su
caso, el tipo definitivo de conversion de la Emision y la prima, determinar el
nUmero de acciones en que, en una o varias veces, finalmente se amplie el capital
de BBVA, declarando, en su caso, la ampliacion suscrita de manera incompleta, y
realizar cuantos actos sean necesarios, incluyendo sin limitacion alguna, el
otorgamiento de cuantos documentos publicos o privados sean necesarios para
llevar a cabo la ampliacion de capital y modificar la redaccion del articulo 5 de
los Estatutos Sociales para adaptarlo a la nueva cifra de capital, pudiendo
comparecer a tales efectos ante cualesquiera organismos publicos o privados.

Solicitar, en su caso, la admision a negociacion en mercados secundarios
oficiales o no oficiales, organizados o no, nacionales o extranjeros y realizar
cuantas actuaciones consideren necesarias en cualquier jurisdiccion donde se
ofrezcan o coticen o se solicite la admisién a cotizacion de las acciones de BBVA,
para llevar a cabo la ampliacion de capital. A titulo meramente enunciativo:

(i) Redactar y formular cuantos folletos, solicitudes, comunicaciones o
notificaciones sean requeridas por la legislacion aplicable en cada
jurisdiccion competente y acordar las modificaciones posteriores a los
mismos que estimen convenientes.

(i) Realizar cuantas actuaciones sean precisas ante cualesquiera autoridades
competentes en cada jurisdiccion y aprobar y formalizar cuantos
documentos publicos o privados resulten necesarios o convenientes para la
plena efectividad de los acuerdos de aumento de capital en cualquiera de
sus aspectos y contenidos.

A los efectos de lo dispuesto en el articulo 27 del Reglamento de Bolsas de Comercio,
se hace constar expresamente que, en caso de que se solicitase posteriormente la
exclusion de la cotizacion de los Bonos emitidos en virtud de esta delegacidn, ésta se
adoptara con las mismas formalidades a que se refiere dicho articulo y, en tal supuesto,
se garantizara el interés de los accionistas o tenedores de Bonos que se opongan 0 no
voten el acuerdo, cumpliendo los requisitos establecidos en la Ley de Sociedades de
Capital o en las disposiciones que en un futuro la sustituyan, y disposiciones
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concordantes, todo ello de acuerdo con lo dispuesto en € citado Reglamento de Bolsas
de Comercio, la Ley del Mercado de Valoresy disposiciones que la desarrollen.

Por Ultimo vy, a los efectos de la normativa aplicable sobre emisiones de valores, se
acuerda designar representantes de la Sociedad ante cualquier organismo publico o
privado a los Apoderados, de forma solidaria, quienes asumiran la responsabilidad del
contenido de los folletos de emisién, quedando igualmente facultados para firmar
cuantos contratos y documentos adicionales, publicos o privados, sean necesarios para
el buen fin dela operacion.”

Madrid, veintidds de noviembre de dos mil once
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INFORME ESPECIAL SOBRE LA EMISION DE BONOS SUBORDINADOS OBLIGATORIAMENTE
CONVERTIBLES CON EXCLUSION DEL DERECHO DE SUSCRIPCION PREFERENTE EN LOS
SUPUESTOS DE LOS ARTICULOS 414, 417 Y 511 DEL TEXTO REFUNDIDO DE LA LEY DE

SOCIEDADES DE CAPITAL

A la Junta General de Accionistas de
BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A.

1. Alosfines previstos en los articulos 414, 417 y 511 del Texto Refundido de la Ley de
Sociedades de Capital (TRLSC) aprobado por Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio,
y de acuerdo con el encargo recibido de Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (en adelante
BBVA o el Banco), por designacion del Registrador Mercantil de la Provincia de Vizcaya, D.
Juan Alfonso Ferndndez Nufez de fecha 7 de noviembre de 2011, emitimos el presente
Informe Especial sobre la emision de Bonos subordinados obligatoriamente convertibles ( en
adelante los Bonos) en acciones del propio Banco por importe de 3.475 millones de euros,
con exclusién del derecho de suscripcién preferente, acompafiado del Informe adjunto de
los Administradores del Banco, los cuales se pondradn a disposicion de los accionistas de
BBVA.

La Junta General de Accionistas del Banco celebrada el 14 de marzo de 2008 acordé
delegar en el Consejo de Administracion, por el plazo de cinco afos, la facultad de emitir
valores convertibles y o canjeables por acciones de la propia entidad hasta un maximo de
9.000 millones de euros, asi como fijar los distintos aspectos y condiciones de cada emision,
incluyendo la facultad para excluir el derecho de suscripcion preferente segun lo dispuesto
en la Ley de Sociedades de Capital, determinar la base y modalidades de la conversién y
ampliar el capital social en la cuantia necesaria. En virtud de dicha autorizacidn, el Consejo
acordo en su reunién de 27 de junio de 2009, proceder a la emision de obligaciones
convertibles por un importe de 2.000 millones de euros con la exclusion del derecho de
suscripcion preferente, asi como la correspondiente ampliacién de capital social del Banco
para atender a la conversion de dichas obligaciones convertibles. El Consejo de
Administracion de 22 de junio de 2011 acordé la conversidn de la totalidad de esta emision
el 15 de julio de 2011 y ejecutar el aumento de capital social mediante la emisién de
acciones ordinarias del Banco, de 0,49 euros de valor nominal unitario, necesarias para
atender la conversion.

Adicionalmente, en virtud de la delegacién antes mencionada, los Administradores del
Banco han elaborado el informe adjunto (Anexo 1), en el que se especifican las condiciones
de la emision que proponen, las bases y modalidades de conversion y se identifican las
razones de interés social que justifican la propuesta de exclusién del derecho de suscripcién
preferente, con indicacidon de las personas a las que la emision habra de atribuirse,
previéndose la posibilidad de suscripcién incompleta.



2. Lafinalidad de nuestro trabajo no es la de certificar el precio de emisién o conversién
de los Bonos, sino exclusivamente manifestar, por aplicacién de los procedimientos
establecidos en la Norma Técnica de elaboracién de informes especiales sobre Emisiéon de
Obligaciones Convertibles en el supuesto del articulo 414 del Texto Refundido de la Ley de
Sociedades de Capital, si el informe redactado por los Administradores del Banco de fecha
22 de noviembre de 2011, gue se adjunta como Anexo |, contiene la informacion requerida,
recopilada en la citada Norma Técnica, que incluye la explicacién de las bases y modalidades
de la conversion. Asimismo, y de acuerdo con lo establecido en el articulo 417 del TRLSC, y
por analogia, alli donde sea de aplicacién, en la Norma Técnica de elaboracién de informes
especiales sobre exclusién del derecho de suscripcién preferente, es objeto de nuestro
trabajo, la emisién de un juicio técnico sobre la razonabilidad de los datos contenidos en el
Informe adjunto de los Administradores y sobre la idoneidad de la relacién de conversion, vy,
en su caso, de sus férmulas de ajuste, para compensar una eventual dilucién de la
participacion econdmica de los accionistas.

De acuerdo con las citadas Normas Técnicas sobre elaboracion de este informe especial,
nuestro trabajo ha consistido en la aplicacion de los siguientes procedimientos:

a) Obtencién y andlisis global de la siguiente informacién:

- Acuerdo de la Junta General de Accionistas del Banco en relacion con la delegacion
en los Administradores de la facultad de emitir Bonos convertibles y de excluir el
derecho de suscripcion preferente.

- Informe de los Administradores del Banco en relacidon con la emisién de Bonos
subordinados obligatoriamente convertibles y la exclusién del derecho de
suscripcién preferente.

- Cuentas anuales individuales y consolidadas del Banco junto con el informe de
auditoria correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2010.

- Estados financieros intermedios consolidados del Banco junto con el informe de

suditoria correspondiente al periodo de seis meses terminado el 30 de junio de
2011,

- Actas de las Juntas de Accionistas, reuniones del Consejo de Administracién y de la
Comision Delegada permanente del Banco celebradas desde el 1 de enero de 2011
hasta la fecha de este informe.

- Informes emitidos por asesores del Banco en relacién con la operacién.

- Otra informacién que se ha considerado necesaria para la realizacidén de nuestro
trabajo.



b)

c)

d

e)

f)
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k)
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Se han mantenido diversas reuniones con la Direccién del Banco con el fin de recabar
informacién considerada de utilidad para la realizacién de nuestro trabajo, asf como
para evaluar la razonabilidad de las bases y modalidades de la conversidn sobre la
emision de Bonos convertibles.

Evaluacion de que el Informe de los Administradores contiene la informacién que se
considera necesaria y suficiente para su interpretacién y comprensién adecuada por
parte de los destinatarios del mismo.

Verificacidn de los célculos utilizados en la determinacién de las bases y modalidades
de la conversion y otros derechos de los suscriptores de los Bonos.

Constatacion de que el precio de emision de los Bonos subordinados obligatoriamente
convertibles no esta por debajo de su propio valor nominal ni del valor nominal de las
acciones por las que se habran de convertir.

Verificacion de que la informacién contable contenida en el Informe de los
Administradores concuerda con los datos contables del Banco.

Evaluacion de la razonabilidad de los datos contenidos en el Informe de los
Administradores que justifican la supresion del derecho de suscripcién preferente de
los accionistas.

Evaluacidn de la idoneidad de la relacién de conversion, y en su caso, de sus férmulas
de ajuste, para compensar la eventual dilucién de la participacion econémica de los
accionistas.

Revision de los hechos acaecidos con posterioridad al 30 de junio de 2011, y hasta la
fecha de este informe, que pudieran afectar significativamente a la emisién de Bonos
subordinados obligatoriamente convertibles, que han incluido la obtencidn de
informacién del auditor de cuentas del Banco, en su caso, acerca de hechos
posteriores que hubieran podido afectar a la situacion patrimonial del Banco y que
hubieran conocido con posterioridad a la emision del dltimo informe de auditoria que
nos ha sido facilitado.

Verificacion de que en el Informe de los Administradores se mencionan, en su caso,
los hechos posteriores significativos que pudieran afectar a la emisién de los Bonos
obligatoriamente convertibles.

Obtencidén de una carta de representacién firmada por la Direccién del Banco en la que
se nos comunica que hemos sido informados de todos aquellos aspectos relevantes
que pudieran afectar a la emisidon de Bonos subordinados obligatoriamente
convertibles, asi como que no se han producido acontecimientos posteriores al 30 de
junio de 2011 y hasta la fecha de este informe que no estuviesen desglosados en el
informe de los Administradores o que no estuviesen informados de forma expresa.



3. Enrelacion con los procedimientos aplicados debemos mencionar que determinados
aspectos de nuestro trabajo llevan implicitos, ademas de factores objetivos, otros factores
que implican juicio y el establecimiento de hipotesis de trabajo, cuyo cumplimiento depende,
en gran medida, de acontecimientos futuros para los que no resulta posible conocer en la
actualidad su desenlace final.

4. Como se indica en el Informe de los Administradores, que se adjunta como Anexo |, la
emision de los Bonos y, en su caso, su posterior conversion en acciones del Banco, se
realizara de acuerdo con la normativa que sea de aplicacién en cada momento, en concreto:

a) las obligaciones convertibles no podran emitirse por un valor inferior a su valor
nominal y

b) las obligaciones convertibles no podrdn ser convertidas en acciones cuando el
valor nominal de aquellas sea inferior al de éstas.

5. Talycomo establece el Informe de los Administradores, el precio de conversion sera
el valor atribuido a las acciones de BBVA, determinado como la media aritmética de los
precios de cierre de la accion de BBVA correspondiente a los cinco dias de cotizacidon
anteriores a la fecha de conversion, que sera aquella establecida de acuerdo con los
diferentes supuestos de conversidon de la emision. Los Administradores consideran que este
mecanismo de fijacion del precio de conversion evita las distorsiones que se pueden
producir en la cotizacién en un momento puntual, asegura que el canje se produzca con
referencia a la cotizacién de la accién del Banco, que con las condiciones de frecuencia y
volumen negociado de la accién del Banco, es un valor cominmente aceptado como valor
de una entidad o valor de mercado, de forma que el derecho preferente de suscripcion tiene
un valor tedrico nulo.

6. En base al trabajo realizado con el alcance descrito en los parrafos anteriores sobre el
Informe adjunto realizado por los Administradores del Banco, acerca de la emisién de Bonos
obligatoriamente convertibles en acciones con exclusion del derecho de suscripcion
preferente, concluimos que:

a)  Elinforme preparado por los Administradores del Banco contiene la informacién
requerida, recopilada por la Norma Técnica de elaboracién de informes especiales
sobre la emisién de obligaciones convertibles en el supuesto del articulo 414 del
TRLSC.

b)  Los datos contenidos en el Informe de los Administradores del Banco para justificar la
exclusion del derecho de suscripcién preferente son razonables por estar
adecuadamente expuestos.



c¢) Larelacién de conversion de los Bonos subordinados obligatoriamente convertibles en
acciones del Banco con exclusion del derecho de suscripcién preferente, y, en su caso,
de sus férmulas de ajuste para compensar una eventual dilucién de la participacién
econdmica de los accionistas es idonea, siendo nulo el valor tedrico del derecho de
suscripcion preferente asociado a dichas obligaciones.

7. Este Informe especial ha sido preparado, exclusivamente, a los fines previstos en los
articulos 414, 417 y 511 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital (TRLSC)
aprobado por Real decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por lo que no debe ser

utilizado para ninguna otra finalidad.

24 de noviembre de 2011
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Informe que presenta € Consgo de Administracion de Banco Bilbao Vizcaya
Argentaria, SA., a los efectos previstos en los articulos 414, 417 y 511 de la Ley de
Sociedades de Capital, en relacion con € acuerdo de emison de obligaciones
subordinadas obligatoriamente convertibles en acciones de la propia entidad con
exclusién del derecho de suscripcion preferentey e correspondiente aumento del capital
social en la cuantia necesaria, que se adopta al amparo de la delegacion conferida por
la Junta General de accionistas celebrada e dia 14 de marzo de 2008
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INTRODUCCION

1.1 Objetodel presenteInforme; Normativa aplicable

El presente informe se formula por el Consejo de Administracion de BANCO
BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A. (“BBVA”, el “Banco” o el
“Emisor”), en cumplimiento de lo dispuesto en los articulos 414, 417 y 511 del
texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital, en su redaccion vigente (la
“Ley de Sociedades de Capital” o “LSC”), en relacion con el acuerdo de
emisién de obligaciones subordinadas obligatoriamente convertibles en acciones
ordinarias de BBVA (los “Bonos’ o los “Bonos Subordinados
Obligatoriamente Convertibles’) por importe nominal méaximo de 3.475
millones de euros y con exclusién del derecho de suscripcion preferente (la
“Emision”), y el correspondiente aumento de capital social que se adopta al
amparo de la delegacion otorgada por la Junta General de accionistas de 14 de

marzo de 2008 bajo el punto sexto de su orden del dia.

A este respecto, cabe destacar que los mencionados articulos 414 y 417 de la LSC
permiten a las sociedades anonimas emitir obligaciones convertibles en acciones
siempre que la junta general determine las bases y las modalidades de la

conversion y acuerde aumentar el capital en la cuantia necesaria.

Para ello, los administradores deberan redactar un informe que explique las bases
y modalidades de la conversion, que debera ir acompariado por otro de un auditor
de cuentas, distinto al auditor de la sociedad, designado a tal efecto por el Registro

Mercantil.

Las obligaciones convertibles no podran emitirse por una cifra inferior a su valor
nominal, ni tampoco pueden ser convertidas las obligaciones en acciones cuando

el valor nominal de aquéllas sea inferior al de éstas.

Por otra parte, cuando se trate de sociedades anonimas cotizadas, el articulo 511

de la LSC permite que la junta general delegue en los administradores, ademas de
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la facultad de emitir obligaciones convertibles, la facultad de excluir el derecho de
suscripcion preferente en relacion a las emisiones de obligaciones convertibles
que sean objeto de delegacidn si el interés de la sociedad asi lo exigiera. Para ello,
en el anuncio de convocatoria de la junta general en el que figure la propuesta de
delegar en los administradores la facultad de emitir obligaciones convertibles
también deberad constar expresamente la propuesta de exclusion del derecho de

suscripcion preferente.

En el acuerdo de ampliacion que se realice en base a la delegacion de la junta, el
informe de los administradores y el informe del auditor de cuentas anteriormente

mencionados deberan estar referidos a cada emision concreta.

A estos efectos, el informe de los administradores anteriormente referido debera
justificar detalladamente la propuesta de supresion del derecho de suscripcion
preferente y el informe del auditor de cuentas contendra un juicio técnico sobre la
razonabilidad de los datos contenidos en el informe de los administradores y sobre
la idoneidad de la relacion de conversion y, en su caso, de sus formulas de ajuste,
para compensar una eventual dilucién de la participacion econémica de los

accionistas.

Estos informes seran puestos a disposicion de los accionistas y comunicados a la

primera junta general que se celebre tras el acuerdo de ampliacion.

Asesoramiento recibido

El presente Informe se emite sobre la base del informe emitido por la Direccion
Financiera de BBVA vy del informe juridico del asesor externo J&A Garrigues,

S.L.P., asesor legal en Derecho espafiol.



2. SOBRE LA EMISION DE BONOS SUBORDINADOS
OBLIGATORIAMENTE CONVERTIBLES

2.1 Delegacion de la Junta General al amparo de la que se realiza la emision de
Bonos Subor dinados Obligatoriamente Convertibles

La Junta General de accionistas de BBVA celebrada el dia 14 de marzo de 2008,
debidamente convocada en tiempo y forma, adopto, bajo el punto sexto de su orden
del dia, el siguiente acuerdo, que se transcribe de forma parcial en lo que aqui

interesa;

“ Dglando sin efecto, en la parte no utilizada, la autorizacion concedida en la
Junta celebrada d 1 de marzo de 2003 en € punto tercero del Orden dd Dia,
delegar en @ Consgo de Administracion, al amparo de lo dispuesto en €l
articulo 319 del Reglamento del Registro Mercantil y en € régimen general
sobre emision de obligaciones, y aplicando por analogia lo previsto en los
articulos 153.1 b) y 159.2 de la Ley de Sociedades Anénimas, la facultad de
emitir valores convertibles y/o canjeables en acciones de la Sociedad de
conformidad con las siguientes condiciones:

()

3. La delegacion para emitir valores convertibles y/o canjeables en acciones
de la Sociedad se extendera a los siguientes aspectos y comprendera tambiéen
las siguientes facultades:

()

ii) La facultad de aumentar € capital en la cuantia necesaria para atender las
solicitudes de conversion y dar nueva redaccion al articulo 5° de los Estatutos
Sociales. Dicha facultad sdlo podra ser gercitada en la medida en que €
Consgo, sumando € capital que aumente para atender la emision de valores
convertibles y los restantes aumentos de capital que hubiera acordado al
amparo de autorizaciones concedidas por la Junta, no exceda € limite
autorizado en cada momento por la Junta al amparo de lo dispuesto en d
articulo 153.1 b) de la Ley de Sociedades Anonimas.

iii) La facultad para excluir e derecho de suscripcién preferente de
accionistas o titulares de valores convertibles y/o canjeables, cuando €llo sea
necesario para la captacion de los recursos financieros en los mercados
internacionales o de otra manera lo exija € interés social. En cualquier caso,
s & Consgo decidiera suprimir € derecho de suscripcion preferente en
relacion con una emision concreta de valores convertibles y/o canjeables que



eventualmente decida realizar al amparo de la presente autorizacion, emitira
al tiempo de aprobar la emisién un informe detallando las concretas razones
de interés social que justifiquen dicha medida, que sera objeto dd corrdativo
informe ddl auditor de cuentas al que serefiere € articulo 159.2 de la Ley de
Sociedades Andnimas.

(..)

En & caso de que la emision se realice con una relacion de conversion y/o
canje variable, € precio de las acciones a los €efectos de la conversion y/o
canje habra de ser la media aritmética de |os precios de cierre de las acciones
de la Sociedad en e Mercado Continuo durante un periodo a determinar por
el Consgjo de Administracion, no superior a tres meses ni inferior a cinco dias
antes de la fecha de conversion o canje, con una prima o, en su caso, con un
descuento sobre dicho precio por accion. La prima o d descuento podra ser
distinta para cada fecha de conversién o canje de cada una de las emisiones si
bien, en & caso de fijarse un descuento sobre dicho precio por accion, éste no
podra ser superior al 30%.”

2.2 Situacion actual quejustificala Emision

El pasado 27 de octubre de 2011, las autoridades europeas (“European Banking
Authority” (“EBA’)) comunicaron las nuevas exigencias de capital para reforzar la
posicion de recursos propios de las principales entidades financieras europeas,

aplicables con caracter temporal y extraordinario.

Los cambios regulatorios anunciados, aun en fase provisional, suponen una
necesidad de incrementar la dotacién de recursos propios de las entidades afectadas
con anterioridad al 30 de junio de 2012.

Tal y como se expone en detalle en el informe de la Direccion Financiera, aun
cuando la situacién actual de capital de BBVA es adecuada a los requerimientos
establecidos por la normativa en vigor, este proceso de recapitalizacién de la banca
europea supone para BBVA la necesidad de reforzar los recursos propios de primera
categoria (ratio de core capital) con el objetivo de adecuar su nivel de solvencia a los

nuevos requerimientos anunciados por la EBA.



La coyuntura actual de inestabilidad de los mercados financieros unida a la
incertidumbre regulatoria hacen conveniente, segin lo indicado por la Direccion
Financiera, considerar, valorar, y, en su caso, aprovechar cualquier oportunidad que
permita al Banco dotarse de un nuevo instrumento de capital contingente que
otorgue la flexibilidad de generar capital para hacer frente a esas posibles

necesidades adicionales.

Por otro lado, la calificacion como recursos propios Tier | de las emisiones de
participaciones preferentes emitidas por sociedades filiales, garantizadas por BBVA,
y colocadas en el mercado minorista se ha visto afectada por la nueva normativa
sobre criterios de computabilidad Basilea 111 (BIS 11I/ CRD IV), lo que implica que
estos instrumentos vayan perdiendo computabilidad como recursos propios Tier | de
forma gradual a partir de enero de 2013. Ademas, estas participaciones preferentes
minoristas estan viéndose afectadas por nuevas situaciones regulatorias y de

mercado que deben ser consideradas en estos momentos.

Estos hechos (incremento de las exigencias de capital establecidas por EBA, nuevas
exigencias regulatorias de las participaciones preferentes minoristas de BBVA y
pérdida de computabilidad de las mismas como recursos propios Tier 1) han llevado
a la Direccion Financiera a considerar como la solucién mas favorable para el interés
social el reforzamiento del capital de BBVA mediante una compra de dichas
participaciones preferentes con el compromiso irrevocable e incondicional de sus
titulares de suscribir los Bonos Subordinados Obligatoriamente Convertibles por un
importe igual al importe nominal y efectivo de las participaciones preferentes
vendidas, a cuyos efectos es necesaria la exclusion del derecho de suscripcion

preferente.

Esta operacion permite, sin costes adicionales, obtener capital de méxima calidad,
sin la necesidad de incurrir en los elevados riesgos que supondria acudir al mercado

en la situacién actual.



2.3

Adicionalmente, la operacion permitira a los actuales tenedores de participaciones
preferentes minoristas tener la posibilidad de acceder a unos valores de mayor

liquidez y mejor adaptados a las actuales circunstancias regulatorias y de mercado.

Estructuras analizadas

Tal y como se ha indicado anteriormente, para cumplir con los nuevos
requerimientos de solvencia de la EBA y para dar solucion a la pérdida de
computabilidad de las emisiones de participaciones preferentes minoristas del
grupo de acuerdo con Basilea Ill, la Direccién Financiera considera necesario que

BBVA refuerce su posicion de recursos propios de primera categoria (core capital).

Segun se expone en el informe de la Direccidon Financiera, las circunstancias
actuales de extrema volatilidad de los mercados y de inexistencia de demanda
para operaciones de capital sin grandes descuentos, no ofrecen, en estos
momentos, alternativas para reforzar los recursos propios del Banco a precios
razonables mediante ampliaciones de capital, ya sea con derecho de preferencia o
excluyéndolo mediante la realizacion de un ABO (“accelerated book-build

offer”).

De este modo y teniendo en cuenta el entorno descrito, la Gnica alternativa viable en
estos momentos, segun la Direccion Financiera, para reforzar los recursos propios
del Banco es la emision de los Bonos Subordinados Obligatoriamente
Convertibles. Este hecho, unido a la situacion actual de dificil acceso a los
mercados, asi como los nuevos requerimientos regulatorios de las participaciones
preferentes minoristas emitidas por BBVA, hace que la alternativa mas
conveniente sea destinar la Emision a los titulares de las participaciones
preferentes minoristas, mitigandose la pérdida de computabilidad de dichos
instrumentos a partir de 2013 y atendiendo a los nuevos requerimientos de
solvencia de la EBA sin necesidad de recurrir a los mercados en las condiciones
actuales, a pesar de que ello requiere excluir el derecho de suscripcion preferente

de los accionistas.
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Por lo tanto, la alternativa Optima para dar una solucion conjunta a las cuestiones
planteadas sin apelar a los mercados es la emision de los Bonos Subordinados
Obligatoriamente Convertibles con exclusion del derecho de suscripcion

preferente.

Condicionesfinancierasdela Emision

La Emision que propone la Direccion Financiera tendria un importe maximo de
3.475 millones de euros, que se corresponde con el importe conjunto al que
ascienden las emisiones de participaciones preferentes minoristas a cuyos titulares
se dirige la Emision, siendo el nominal por Bono de 100 euros y con un

vencimiento a 18 meses, aproximadamente.

El nimero de acciones de BBVA a entregar por Bono en la conversion no se
conoce hasta el vencimiento o hasta una eventual fecha de conversion anticipada,
ya que se establece una relacion de conversion variable que depende del precio de

la accion en el momento de conversion de acuerdo a la siguiente formula:

NumMacec = NOMeonvertible/ Pace

Donde:

Nomeonvertibie: NOminal del Bono objeto de conversion (inicialmente 100 euros o el
valor nominal que resulte tras una conversion parcial) o, en caso de conversion

parcial, el importe nominal objeto de conversién.
Numac:: NUmero de acciones de BBV A a entregar por Bono
Pacc: Precio de Conversion (tal y como se define en el apartado 2.5.2 posterior).

En el momento de la conversion, el titular de los Bonos recibird una cantidad de
acciones cuya valoracion en ese momento sera similar al nominal que desembolsé
en efectivo en el momento de la suscripcion de los Bonos, con sujecion a los

limites sefialados en el apartado 2.5.2 de este Informe.



2.5

El inversor cobrara un cupon en el entorno del 6,5% anual, pagadero por
trimestres vencidos, todo ello segun se determine en las condiciones finales de la
Emision (la “Remuneracion”). El pago del cupdn quedara condicionado, entre
otros, a que se supere el test de pago al que obliga la normativa de recursos
propios y que se detallaran en los términos y condiciones de la Emision.

Basesy modalidades de la conversion

Las bases y modalidades de conversion de los Bonos Subordinados
Obligatoriamente Convertibles, segin resultan de la propuesta reflejada en el

informe de la Direccion Financiera, seran esencialmente las siguientes:

2.5.1 Supuestos de conversion

Los Bonos seran convertibles en acciones ordinarias de BBVA en los

siguientes supuestos:

1. Conversion obligatoria parcial

El 30 de junio de 2012 se convertirdn obligatoriamente en acciones
ordinarias de BBVA el 50% del valor nominal de los Bonos en

circulacién en dicha fecha.

2. Conversién obligatoria total

Los Bonos se convertirdn obligatoriamente en acciones ordinarias de

BBVA en los siguientes supuestos:

a) en lafecha de vencimiento de la Emision, segin se determine en

las condiciones de la Emision;

b) si el Emisor adopta cualquier medida societaria (distinta de la
fusion, escision y cesion global de activo y pasivo) dirigida a su

disolucion y liquidacion, voluntaria o involuntaria;



c)

d)

f)

si el Emisor adopta cualquier medida que tenga como
consecuencia la aprobacion de una reduccién de su capital social

de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 418.3 de la LSC;

si el Emisor es declarado en concurso 0 se acuerda su
intervencion o la sustitucion total y completa de sus érganos de

administracion o direccion por el Banco de Espafia;

si, disponiendo de una ratio de recursos propios basicos (Tier 1
capital ratio) inferior al 6%, calculado segun la Circular 3/2008,
0 cualquier otra normativa espafiola de recursos propios
aplicable en cada momento, el Emisor, 0 su grupo o subgrupo
consolidable presentan pérdidas contables significativas. Se
entendera que existen “pérdidas contables significativas” cuando
las pérdidas acumuladas en el conjunto de los Gltimos cuatro
trimestres cerrados hayan reducido el capital y las reservas
previas del Emisor, o su grupo o subgrupo consolidable un

tercio; y

si el Banco de Espafa (i) determina que la conversion de los
Bonos es necesaria para mejorar la situacion financiera y de
solvencia del Emisor con el objeto de evitar su insolvencia y/o
(ii) si Banco de Espafia determina que el Emisor necesita apoyo
publico extraordinario para evitar la insolvencia, concurso o la
incapacidad de hacer frente a cantidades significativas de deuda

del Emisor u (iii) otras circunstancias similares.

Asimismo, se podran establecer supuestos adicionales de conversion

obligatoria total en los documentos de Emision, si ello resulta

necesario para salvaguardar la solvencia del Emisor como

consecuencia de la fijacion definitiva de los criterios de

determinacion de las ratios de solvencia establecidas, que, en su



caso, resulten por cualquier normativa europea o nacional (incluso
en proyecto) o por el Banco de Espafia, la EBA o cualquier otra

autoridad u organismo regulador.

3. Conversién obligatoria total o parcial a opcidon del Emisor

En cualquier Fecha de Pago de la Remuneracion, incluyendo el 30
de marzo de 2012, el Emisor, a su sola discrecion, podra decidir
convertir obligatoriamente la totalidad o parte de los Bonos, siendo

la conversion obligatoria para todos los tenedores de los Bonos.

En el supuesto de conversion parcial, la conversion se realizara
mediante la reduccion del valor nominal de la totalidad de los Bonos
en circulacion en el porcentaje fijado por el Emisor para la

conversion parcial.

4. Conversién voluntaria por los tenedores de los Bonos:

En la fecha de pago de la Remuneracién correspondiente al 30 de
marzo de 2012, los bonistas tendran la opcion de convertir la
totalidad de sus Bonos en acciones de nueva emision de BBVA de
forma voluntaria, no siendo posible la conversién de una parte de los

Bonos de los que sean titularess.

2.5.2 Reacion de conversion

La relacion de conversion de los Bonos en acciones ordinarias de BBVA
(la “Relacion de Conversion”), sera la que resulte del cociente entre el
valor nominal unitario de los Bonos en cada momento (esto es,
inicialmente 100 euros o el valor nominal que resulte tras una conversion
parcial) o, en caso de conversidn parcial, el importe nominal objeto de
conversion y el valor atribuido a las acciones ordinarias de BBVA a

efectos de la conversion, que se correspondera con el valor de mercado de
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las acciones de BBVA en el momento de la conversion de los Bonos (el

“Precio de Conversion”).

Por lo tanto, el numero de acciones que correspondera a cada titular de los
Bonos como consecuencia de la conversion sera el resultante de
multiplicar la Relacion de Conversion por el nimero de Bonos propiedad
del inversor. Si de esta operacion resultaran fracciones, se estara a lo que

se determine en las condiciones de la Emision.

A los efectos de la Relacion de Conversion, el Precio de Conversion ser
el valor atribuido a las acciones ordinarias de BBVA que se determinara
como sigue en funcion de cada uno de los supuestos de conversion de que

se trate:

(i) Conversion obligatoria parcial el 30 de junio de 2012: La media

aritmética de los precios de cierre de la accion de BBVA correspondiente a

los cinco dias de cotizacion anteriores al 30 de junio de 2012.

(if) Conversion obligatoria total en la Fecha de Vencimiento de la

Emision: La media aritmética de los precios de cierre de la accidon de
BBVA correspondiente a los cinco dias de cotizacion anteriores a la Fecha

de Vencimiento.

(iii) En_cualquier otro caso de conversion obligatoria distinto de los

descritos en los apartados (i) y (ii): La media aritmética de los precios de

cierre de la accién de BBVA correspondiente a los cinco dias de cotizacién
anteriores al dia en que se produzca el supuesto de conversion obligatoria

correspondiente.

(iv) Conversion obligatoria a opcidn del Emisor: La media aritmética de

los precios de cierre de la accion de BBVA correspondiente a los cinco
dias de cotizacion anteriores a la fecha de pago de la Remuneracion

correspondiente, segun se determine en las condiciones de Emision.
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2.6

2.5.3

(v) Conversion voluntaria a opcion de los tenedores de los Bonos: La

media aritmetica de los precios de cierre de la accion de BBVA
correspondiente a los cinco dias de cotizacion anteriores a la finalizacion

del periodo de conversion voluntaria.

Si las medias aritméticas descritas anteriormente fuesen iguales o
inferiores a 3,50 euros, el Precio de Conversion serd de 3,50 euros por
accion. Asimismo, si las medias aritméticas fuesen iguales o superiores a
50 euros, el Precio de Conversion sera el mayor entre (i) 50 euros y (ii) la
media aritmética resultante multiplicada por 0,75.

M ecanismo antidilucién

En relacién con lo establecido en el articulo 418.2 de la Ley de Sociedades
de Capital, se estableceran mecanismos antidilucién sobre el Precio de
Conversion conforme a la préctica habitual en este tipo de operaciones, de
acuerdo con lo que se determine en los términos y condiciones de la

Emision.

En cualquier caso, dichos mecanismos antidilucion deberéan tener presente

las bases y modalidades de conversion previstos anteriormente.

Finalmente, el Consejo de Administracion podra determinar o desarrollar en las

condiciones de la Emision, o delegar en la Comision Delegada Permanente y en

cualesquiera otros apoderados, la facultad de determinar o desarrollar cualquier

extremo no fijado por el Consejo de Administracion, asi como modificar y/o

determinar otros supuestos de conversion gue sean necesarios para el buen fin de

la operacion.

Aumento de capital

De acuerdo con lo previsto en el articulo 414 de la Ley de Sociedades de Capital,

se deberd aumentar el capital social en la cuantia méxima necesaria para atender la
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conversion de los Bonos que se emitan. A estos efectos, la cuantia maxima en que
se acuerde aumentar el capital social vendra determinada por el cociente entre el

valor nominal de los Bonos y el Precio de Conversion.

Dicho aumento de capital se ejecutara, al amparo de la delegacion de facultades
relativa a la emisién de valores convertibles acordada por la Junta General
Ordinaria de accionistas de BBVA de 14 de marzo de 2008 bajo el punto sexto de
su orden del dia, total o parcialmente, por el Consejo de Administracion, con
facultades expresas de sustitucion y delegacion en la Comision Delegada
Permanente o en aquellos apoderados en quien el Consejo de Administracion
delegue, para atender la conversion de los Bonos, mediante la emision de nuevas
acciones ordinarias del mismo valor nominal y con igual contenido de derechos
que las acciones en circulacién en la fecha o fechas de ejecucion del
correspondiente acuerdo de aumento. Cada vez que el Consejo de Administracion
o los apoderados por el Consejo ejecuten este acuerdo, se dara una nueva

redaccion al articulo 5 de los Estatutos Sociales relativo al capital.

No es posible determinar en este momento el importe exacto del capital social que
sera necesario para atender la conversion, habida cuenta de que, conforme a las
bases y modalidades de la conversidn, estara en funcién del precio de mercado de
las acciones de BBVA en el momento de conversion. No obstante, considerando
que el Precio de Conversion no podra ser inferior a 3,50 euros, y asumiendo que
no se produzca ningun ajuste antidilucion con anterioridad a la fecha de
vencimiento de los Bonos, se hace constar que el nimero maximo de acciones de
nueva emision a emitir seria de 992.857.142 acciones ordinarias de 0,49 euros de

valor nominal cada una de ellas.

De conformidad con lo previsto en el articulo 304.2 de la Ley de Sociedades de
Capital, no habra lugar al derecho de suscripcion preferente en el aumento o
aumentos de capital resultantes de la conversién de los Bonos Subordinados

Obligatoriamente Convertibles.
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3. SOBRE LA JUSTIFICACION DE LA EXCLUSION DEL DERECHO DE
SUSCRIPCION PREFERENTE

3.1 Justificacion delaexclusion del derecho de suscripcion preferente

Tal y como se ha hecho constar anteriormente, la Junta General de accionistas de
BBVA celebrada el dia 14 de marzo de 2008 acordd en su punto sexto del orden del
dia, al tiempo de delegar en el Consejo de Administracion la facultad de emitir
valores convertibles en acciones y de aumentar el capital social, atribuir a este ultimo
la facultad de excluir el derecho de suscripcion preferente en relacién con las

emisiones de valores convertibles que se realizasen bajo dicha delegacion.

A estos efectos, con ocasion de la convocatoria de la referida Junta General de
accionistas, el Consejo de Administracion de BBV A aprobo y puso a disposicion de
los accionistas un informe justificando dicha propuesta de delegacion de la facultad

de excluir el derecho de suscripcién preferente.

Por otro lado, el articulo 511 de la Ley de Sociedades de Capital requiere, a los
efectos de excluir el derecho de suscripcion preferente de las emisiones de

obligaciones convertibles, que el interés de la sociedad asi lo exija.

El Consejo de Administracion de BBVA, en uso de dicha delegacion y con
fundamento en los informes emitidos por la Direccion Financiera y por J&A
Garrigues, S.L.P. como asesor legal externo que ha asistido a BBVA en el disefio
juridico de esta operacion, ha decidido excluir el derecho de suscripcion preferente
en relacion con la emisién de los Bonos Subordinados Obligatoriamente
Convertibles, por considerar que dicha exclusién resulta plenamente justificada y
conforme con los requisitos establecidos por la Ley, asi como necesaria para la

realizacion del interés social, todo ello tal y como se expone a continuacion.

A este respecto, debe destacarse que los mayores requerimientos en dotaciones de
capital generados por la coyuntura econémica y regulatoria para el sector financiero,

hacen aconsejable el mantenimiento de la actual politica de maxima prudencia y
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anticipacion en la planificacion de capital que, unido a la alta volatilidad existente en
el momento actual, exige que el Banco disponga de instrumentos flexibles e idoneos
para dar respuesta adecuada a las exigencias de capital que, en cada momento,

demande el interés social.

Tal y como se ha indicado anteriormente, para cumplir con los nuevos
requerimientos de solvencia de la EBA y para dar solucion a la pérdida de
computabilidad como recursos propios Tier | de las emisiones de participaciones
preferentes minoristas del grupo de acuerdo con Basilea I, la Direccion Financiera
considera que la operacion de emision de los Bonos es la mejor alternativa para
BBVA, ya que le dota de un instrumento de capital contingente que otorga la
flexibilidad de generar capital para poder hacer frente a estas necesidades

adicionales.

Asimismo, segun se expone en el informe de la Direccion Financiera, las
circunstancias actuales de extrema volatilidad de los mercados y de inexistencia
de demanda para operaciones de capital sin grandes descuentos, no ofrecen, en
estos momentos, alternativas para reforzar los recursos propios del Banco a
precios razonables mediante ampliaciones de capital, ya sea con derecho de
preferencia o excluyéndolo mediante la realizacién de un ABO (“accelerated
book-build offer™).

La combinacion de los factores anteriormente descritos (nuevas exigencias de
capital, situacién regulatoria de las participaciones preferentes y situacion actual del
mercado) hacen que la Direccion Financiera haya planteado como la alternativa
Optima para el interés social proceder a reforzar los recursos propios del Banco
mediante la emision de los Bonos Subordinados Obligatoriamente Convertibles,
destinando la Emision unicamente a los titulares de las participaciones preferentes
minoristas, ya que con ello se mitiga el impacto de las restricciones regulatorias

impuestas a dichos instrumentos, evitando su pérdida de computabilidad a partir
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de 2013 y se atiende a los nuevos requerimientos de solvencia de la EBA, sin

necesidad de recurrir a los mercados.

La consecucion de la operacion propuesta implica, por lo tanto y necesariamente,
la exclusion del derecho de suscripcién preferente, ya que, de otro modo, los
Bonos no podrian ser ofrecidos de forma especifica a los titulares de las

participaciones preferentes minoristas y no se podria atender al interés social.

Por lo tanto, la alternativa Optima para atender al interés social y dar una solucion
conjunta y completa a las cuestiones planteadas es la emision de los Bonos
Subordinados Obligatoriamente Convertibles excluyendo el derecho de

suscripcion preferente de la Emision.

Adicionalmente, de acuerdo con lo expuesto por la Direccién Financiera del

Banco en su informe, deben tenerse en cuenta las siguientes circunstancias:

(i) La relacion de conversiéon planteada para los Bonos esta disefiada para
atender al interés social, ya que al convertir con un precio igual al precio de
cotizacion o de mercado de la accion, los recursos obtenidos por BBVA se
maximizan, por lo que el importe de la emision se destina integramente a
reforzar el ratio de solvencia de BBVA vy se potencia dicho interés social u

objetivo principal de la emision, de la forma mas eficiente posible.

(i)  El precio de conversion de las acciones ordinarias emitidas para atender las
necesidades de conversion de los Bonos se hara, salvo en el supuesto de
alcanzar el valor minimo que se indica en el parrafo siguiente, al precio de
cotizacion que la accion tuviese en el momento de la conversion. En
concreto, la fijacion del precio de conversion se realiza en virtud de la
media aritmética de los precios de cierre de la accion de BBVA
correspondiente a las cinco (5) sesiones bursatiles anteriores a cada supuesto

de conversion.

No obstante lo anterior, si el precio de mercado en el momento de

-16 -



(iii)

conversion fuera menor de 3,50 euros, el precio de conversion de las
acciones seria de 3,50 euros, siendo entregadas, por tanto, con una prima
respecto al precio de mercado, estando limitado el numero méaximo de
acciones a entregar mediante la fijacion de dicho precio minimo de

conversion.

De acuerdo con el informe de la Direccidn Financiera, el valor tedrico del
derecho de suscripcion preferente derivado de la Emision es igual a cero. En
efecto, de acuerdo con las bases y modalidades de conversion propuestas,
los actuales accionistas no pierden ningdn valor econémico con la exclusion
del derecho de suscripcion preferente, pues el mecanismo propuesto para la
fijacion del precio de conversion asegura que la emisién de acciones
necesarias para atender el canje se realizara por su valor de mercado, al estar
referenciado a la cotizacion de la accion del Banco, evitando las distorsiones

que se pueden producir en la cotizacion de la accién en un dia concreto.

Por otra parte, la Direccion Financiera de BBVA pone de manifiesto otras

ventajas asociadas a la exclusion del derecho de suscripcion preferente de los

Bonos para atender al interés social del Banco:

(i)

(i)

En el supuesto de que se realizase la Emision con derecho de suscripcion
preferente, existe el riesgo de que la Emision no fuera suscrita por los
accionistas en el plazo e importe inicialmente previsto. Esto haria necesario
realizar una posterior colocacion adicional entre inversores no accionistas en
condiciones previsiblemente mas desfavorables para el Emisor, con los
costes efectivos, operativos, temporales y de capital que ello supondria,

perjudicando de forma clara el interés social de BBVA.

El resultado de la Emision con exclusion del derecho de suscripcién
preferente incrementara la base de accionistas minoristas o particulares del
Banco, con un perfil menos especulativo y con un interés de permanencia a

mas largo plazo, mitigando la volatilidad de la cotizacién de la accion, lo
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cual es de gran interés social para BBVA, mas si cabe en las actuales

circunstancias de mercado.

3.2 Personasalasquehayan deatribuirse los Bonos

Tal y como se ha hecho constar anteriormente, el derecho de suscripcion preferente
se excluye a efectos de ofrecer los Bonos exclusivamente a los titulares de las

participaciones preferentes minoritas del grupo que sean compradas por BBVA.

4. PROPUESTA DE ACUERDO

“ PRIMERO.- En uso de la facultad delegada por la Junta General de accionistas de
la Sociedad celebrada € dia 14 de marzo de 2008 en su punto sexto del orden del dia,
emitir obligaciones convertibles en acciones ordinarias de nueva emision de Banco
Bilbao Vizcaya Argentaria, SA. (“ BBVA”) (en adelante los “Bonos’ o los “ Bonos
Subordinados Obligatoriamente Convertibles’) por un importe maximo de tres mil
cuatrocientos setenta y cinco millones de euros (3.475.000.000€), excluyendo €
derecho de suscripcion preferente (la “Emision”), de conformidad con los siguientes
términos:

Naturaleza de los Bonos: Los valores a emitir seran obligaciones
subordinadas obligatoriamente convertibles en
acciones ordinarias de nueva emision de BBVA.

Emisor: Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, SA.

Destinatarios de la Emisién La Emision iré dirigida exclusivamente a los
titulares de las participaciones preferentes de
las series A, B, C y D emitidas por BBVA
Capital Finance, SA. Unipersonal y de la serie
F emitidas por BBVA International Limited, y
garantizadas todas ellas por BBVA, que
acepten la oferta de compra de dichas
participaciones preferentes que formule BBVA.

I mporte maximo: Tres mil cuatrocientos setenta y cinco millones
de euros (3.475.000.000€).

Valor nominal: Los Bonos tendran un valor nominal unitario
de cien euros (100€).
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NUmero de Bonos:

Tipo de Emisién:

Suscripcion dela Emision:

Remuneracion:

Fecha de Vencimiento:

Representacion de los Bonos:

Orden de prelacion:

El nimero méximo de Bonos a emitir es de
treinta y cuatro millones setecientos cincuenta
mil (34.750.000), perteneciendo todos €ellos a
una Unica serie y con los mismos términos y
condiciones. Se prevé expresamente la
posibilidad de suscripcion incompleta de la
Emision.

La Emisién se realizara a la par, es decir, al
cien por cien de su valor nominal, sn
comisiones ni gastos para el suscriptor.

Los Destinatarios que acepten la oferta de
compra que formule BBVA se comprometen, de
forma incondicional e irrevocable, a suscribir
un importe nominal de Bonos Subordinados
Obligatoriamente Convertibles igual al importe
nominal y efectivo total de las participaciones
preferentes de las que sean titulares que
finalmente adquiera BBVA.

Los titulares de los Bonos podran recibir una
remuneracion predeterminada no acumulativa
que se determinara en funcién del tipo de
interés aplicable sobre el valor nominal de los
Bonos, y siempre que se cumplan € resto de las
condiciones establecidas en los términos de la
Emision (la“ Remuneracion”).

La Fecha de Vencimiento sera e 30 de junio de
2013 o aquella fecha que se determine en las
condiciones de la Emision.

Los Bonos estaran representados mediante
anotaciones en cuenta.

Los Bonos se situaran, en orden de prelacion:

(i) por detras de todos los acreedores
comunes y subordinados de BBVA,;

(i) por detrds de las participaciones

preferentes, acciones preferentes y valores
equiparables que e Emisor haya emitido
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a)

(0 garantizado) o pueda emitir (o
garantizar);

(iii) en e mismo orden de prelacion (pari
passu) que las demas emisiones de
obligaciones, bonos u otros valores
convertibles equiparables a los Bonos que
pudiese emitir BBVA directamente o a
travées de una filial con la garantia de
BBVA; y

(iv) por delante de las acciones ordinarias de
BBVA.

SEGUNDO.- Las bases y modalidades de conversién de los Bonos seran las siguientes:

Supuestos de conversion

Los Bonos seran convertibles en acciones ordinarias de nueva emision de BBVA
en |os siguientes supuestos:

1. Conversiéon obligatoria parcial

El 30 de junio de 2012 se convertiran obligatoriamente en acciones
ordinarias de nueva emision de BBVA € 50% deg valor nominal de los
Bonos en circulacion en dicha fecha.

2. Conversion obligatoria total

Los Bonos se convertiran obligatoriamente en acciones ordinarias de nueva
emision de BBVA en |os siguientes supuestos:

a) enlaFecha de Vencimiento de la Emisidn, segin se determine en las
condiciones de la Emision;

b) s e Emisor adopta cualquier medida societaria (distinta de la fusion,
escision y cesion global de activos y pasivos) dirigida a su disolucion
y liquidacion, voluntaria o involuntaria;

c) s e Emisor adopta cualquier medida que tenga como consecuencia la
aprobacion de una reduccion de su capital social de acuerdo con lo
dispuesto en € articulo 418.3delaLSC; y

-20 -



d) s e Emisor es declarado en concurso o se acuerda su intervencion o
la sustitucién total y completa de sus érganos de administracion o
direccion por € Banco de Espaiia.

e) s, disponiendo de una ratio de recursos propios basicos (Tier 1
capital ratio) inferior al 6%, calculado segun la Circular 3/2008, o
cualquier otra normativa espafiola de recursos propios aplicable en
cada momento, € Emisor, 0 su grupo o subgrupo consolidable
presentan pérdidas contables significativas. Se entender& que existen
“ pérdidas contables significativas’ cuando las pérdidas acumuladas
en e conjunto de los dltimos cuatro trimestres cerrados hayan
reducido el capital y las reservas previas del Emisor, 0 su grupo o
subgrupo consolidable un tercio; y

f) s e Banco de Espaiia (i) determina que la conversion de los Bonos es
necesaria para mgorar la situacion financiera y de solvencia del
Emisor con e objeto de evitar su insolvencia y/o (ii) s Banco de
Espafia determina que e Emisor necesita apoyo publico
extraordinario para evitar la insolvencia, concurso o la incapacidad
de hacer frente a cantidades significativas de deuda del Emisor u (iii)
otras circunstancias similares.

Asimismo, se podran establecer supuestos adicionales de conversion
obligatoria total en los documentos de Emision, si ello resulta necesario
para salvaguardar la solvencia del Emisor como consecuencia de la
fijacion definitiva de los criterios de determinacion de las ratios de
solvencia establecidas, que, en su caso, resulten por cualquier normativa
europea o nacional (incluso en proyecto) o por € Banco de Espaiia, la
European Banking Authority (*EBA’) o cualquier otra autoridad u
organismo regulador.

Conversion obligatoria total o parcial a opcién del Emisor

En cualquier fecha de pago de la Remuneracién, incluyendo € 30 de marzo
de 2012, e Emisor, a su sola discrecion, podra decidir convertir
obligatoriamente la totalidad o parte de los Bonos, siendo la conversion
obligatoria para todos | os tenedores de |os Bonos.

En e supuesto de conversion parcial, la conversion se realizara mediante la
reduccion del valor nominal de la totalidad de los Bonos en circulacién en
el porcentaje fijado por el Emisor para la conversion parcial.

Conversion voluntaria por los tenedores de los Bonos:

En la fecha de pago de la Remuneracion correspondiente al 30 de marzo de
2012, los tenedores de los Bonos podran optar por convertir la totalidad de
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b)

sus Bonos en acciones de nueva emision de BBVA de forma voluntaria, no
siendo posible la conversién de una parte de los Bonos de los que sean
titulares, todo ello con los requisitos que se determinen en las condiciones
dela Emision.

Relacion de Conversion

La relacion de conversion de los Bonos en acciones ordinarias de BBVA (la
“Relacion de Conversion”), sera la que resulte del cociente entre el valor
nominal unitario de los Bonos en cada momento (esto es, inicialmente 100 euros
o e valor nominal gque resulte tras una conversion parcial) o, en caso de
conversion parcial, el importe nominal objeto de conversiony €l valor atribuido a
las acciones ordinarias de BBVA a efectos de la conversion (este ultimo, €
“Precio de Conversion”). Por tanto, € nimero de acciones que correspondera a
cada titular de los Bonos como consecuencia de la conversion sera el resultante
de multiplicar la Relacién de Conversion por € nimero de Bonos propiedad del
inversor. S de esta operacion resultaran fracciones, se estara a 1o que se
determine en las condiciones de la Emision.

A los efectos de la Relacion de Conversion, e Precio de Conversion seréa el valor
atribuido a las acciones de BBVA gue se determinara como sigue en funcion de
cada uno de los supuestos de conversion de que se trate:

(i) Conversién obligatoria parcial € 30 de junio de 2012: La media aritmética
de los precios de cierre de la accion de BBVA correspondiente a los cinco
dias de cotizacién anteriores al 30 de junio de 2012.

(i) Conversion obligatoria total en la Fecha de Vencimiento de la Emision: La
media aritmética de los precios de cierre de la accion de BBVA
correspondiente a los cinco dias de cotizacion anteriores a la Fecha de
Vencimiento.

(iii) En cualquier otro caso de conversion obligatoria distinto de |os descritos en
los apartados (i) y (ii): La media aritmética de los precios de cierre de la
accion de BBVA correspondiente a los cinco dias de cotizacion anteriores
al dia en que se produzca € supuesto de conversién obligatoria
correspondiente.

(iv) Conversién obligatoria a opcion del Emisor: La media aritmética de los
precios de cierre de la accion de BBVA correspondiente a |os cinco dias de
cotizacion anteriores a la fecha de pago de la Remuneracion
correspondiente, segun se determine en las condiciones de Emision.

(v) Conversién voluntaria a opcion de los tenedores de los Bonos. La media
aritmética de los precios de cierre de la accion de BBVA correspondiente a
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los cinco dias de cotizacion anteriores a la finalizacion del periodo de
conversion voluntaria.

S las medias aritméticas descritas anteriormente fuesen iguales o inferiores a
3,50 euros, € Precio de Conversion sera de 3,50 euros por acciéon. ASmismo, Si
las medias aritméticas fuesen iguales o superiores a 50 euros, € Precio de
Conversion serd e mayor entre (i) 50 eurosy (ii) la media aritmética resultante
multiplicada por 0,75.

c) Procedimiento de conversion

El procedimiento de conversion se determinara en los términos y condiciones de
la Emision.

d) Mecanismo antidilucién

En relacion con lo establecido en € articulo 418.2 de la Ley de Sociedades de
Capital, se estableceran mecanismos antidilucion sobre el Precio de Conversion
conforme a la practica habitual en este tipo de operaciones, de acuerdo con lo
que se determine en los términos y condiciones de la Emision.

En cualquier caso, dichos mecanismos antidilucion deberdn tener presente las
bases y modalidades de conversion previstos anteriormente.

Sn perjuicio de otros apoderamientos que se pudiesen conferir en virtud de los
presentes acuerdos, se delega en la Comision Delegada Permanente, con expresas
facultades de sustitucion, y se faculta con caréacter solidario a D. Manuel Gonzalez Cid,
de nacionalidad espafiola, mayor de edad, casado, con D.N.I. n°. 51.361.870-H, a D.
Erik Schotkamp, de nacionalidad holandesa, mayor de edad, soltero, con NIE n°
Y2126590-R, a D. Ignacio Echevarria Soriano, de nacionalidad espafiola, mayor de
edad, casado, con D.N.I. n°% 837.871-G y a D. Juan Isusi Garteiz Gogeascoa, de
nacionalidad espafiola, mayor de edad, casado, con D.N.I. n® 44.679.846-T, todos €llos
con domicilio a estos efectos en Paseo de la Castellana n°® 81 de Madrid (los
“ Apoderados’ ), para determinar o desarrollar en las condiciones de la Emision
cualquier extremo no fijado por este acuerdo, incluyendo para modificar, adaptar y/o
para determinar otros supuestos de conversion, ademas de los previstos en el presente
acuerdo, en los términos y condiciones que consideren necesarios 0 convenientes para
el buen de la operacion.

TERCERO.- Con fundamento en e informe elaborado por la Direccién Financiera de
BBVA, de acuerdo con € informe de J&A Garrigues, SL.P., y en virtud de lo dispuesto
en los articulos 414, 417 y 511 de la Ley de Sociedades de Capital, aprobar € Informe
de los Administradores sobre la Emision de los Bonos Subordinados Obligatoriamente
Convertibles, que sera puesto a disposicion de los accionistas junto con € informe que
emita €l auditor de cuentas distinto del auditor de la Sociedad designado a tal efecto
por e Registro Mercantil y comunicado a la primera junta general que se celebre tras
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el acuerdo de emision, facultando expresamente al Secretario General y del Consgjo
para diligenciar su texto.

CUARTO.- Segun lo manifestado en €l informe elaborado por la Direccion Financiera
gue se recoge en €l Informe de los Administradores aprobado en € acuerdo anterior, €
interés social exige que la Emision se dirija exclusivamente a los Destinatarios, siendo
por lo tanto necesaria la supresion del derecho de suscripcion preferente. En
consecuencia € Consgjo de Administracion, de conformidad con las facultades
atribuidas por la Junta General celebrada el dia 14 de marzo de 2008 y en virtud de lo
previsto en e articulo 511 de la Ley de Sociedades de Capital, acuerda suprimir dicho
derecho de suscripcion preferente en esta emision de obligaciones convertibles.

QUINTO.- Ampliar € capital social en e importe y nimero de acciones necesarias
para atender a la conversion de los Bonos. El nimero de acciones méximo de nueva
emision a emitir es de 992.857.142 acciones, asumiendo que no se produzca ningun
ajuste antidilucion con anterioridad a la Fecha de Vencimiento de los Bonos,
previéndose expresamente la posibilidad de que se gecute € aumento de capital en una
0 varias veces, con prima de emisién, por un nimero menor de acciones y con la
posibilidad de suscripcion incompleta de cada uno de dichos aumentos.

Las acciones de nueva emision serdn acciones ordinarias, iguales a las que
actualmente estan en circulacion. Estaran representadas mediante anotaciones en
cuenta, cuyo registro contable esta atribuido a la Sociedad de Gestion de los Sstemas
de Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores, SA. (“lberclear”) y sus
entidades participantes.

Las nuevas acciones en que se convertiran los Bonos otorgaran a sus titulares los
mismos derechos que las acciones actual mente en circulacion tienen reconocidos.

En virtud de lo establecido en €l articulo 304.2 de la Ley de Sociedades de Capital, no
habra lugar al derecho de suscripcion preferente del aumento de capital, ya que se
debera a la conversion de los Bonos en acciones.

SEXTO.- En uso de la delegacion otorgada a favor del Consgjo de Administracion por
la Junta General de BBVA de 14 de marzo de 2008, delegar en la Comisién Delegada
Permanente, con expresas facultades de sustitucion, todas las facultades necesarias
para llevar a efecto la anterior Emision de Bonos y, asimismo, facultar en los mas
amplios términos, con caracter solidario a los Apoderados para que, dentro de los
limites establecidos por este acuerdo, procedan a:

a) Determinar las caracteristicas de los Bonos a emitir, incluyendo a titulo
enunciativo y no limitativo el importe definitivo de la Emision dentro del limite
establecido en & acuerdo PRIMERO, € tipo de interés nominal aplicable sobre
los Bonos, € momento para llevar a cabo la Emision, los periodos de devengo del
tipo de interés, incluir nuevas bases y modalidades de conversion y/o modificar
las mismas, fijar la Fecha de Vencimiento, declarar la suscripcion total o parcial
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b)

f)

¢))

h)

dela Emision, los términos y condiciones del mecanismo antidilucién, asi como €
establecimiento de cualquier supuesto adicional de conversion obligatoria y
determinar cualquier extremo no fijado por este acuerdo que sea necesario para
el buen fin de la operacidn, asi como expresar la cuantia dispuesta respecto del
limite de la delegacion efectuada por €l Consgjo y la que quede por disponer.

Declarar la Remuneracién de los Bonos, ya sea de forma parcial o completa asi
como declarar la no Remuneracion, segun se determine en las condiciones de la
Emision.

Aplicar, en su caso, € mecanismo antidilucion, segin se determine en las
condiciones de la Emision.

Abstenerse de proceder a la Emision de los Bonos objeto del acuerdo PRIMERO
anterior en caso de considerarlo necesario o conveniente.

Realizar cualquier tramite, solicitud o nombramiento que sea legalmente
necesario para la consecucién de la Emisién de los Bonos ante e Registro
Mercantil o cualesguiera otros organismos u entidades publicas o privadas.

Otorgar cuantos documentos publicos y privados se requieran, asi como, en su
caso, formular la declaracion a la que se refiere e articulo 318 del Reglamento
del Registro Mercantil, en orden al cumplimiento de los tramites previstos en €
articulo 26 de la Ley 24/1988, de 28 de Julio, del Mercado de Valores, s fuere
preceptivo, comparecer ante notario y protocolizar los precedentes acuerdos,
incluyendo las escrituras de subsanacion, aclaracion o rectificacion, y las de
suscripcién total o parcial de la Emision, asi como las de amortizacion total o
parcial, y en su caso, de otras que le hayan precedido o pudieran acordarse en €
futuro.

Formalizar o registrar los folletos informativos que sean necesarios y los
documentos en los gque se formalice la Emisién ante la Comision Nacional del
Mercado de Valores, y cualesquiera otros documentos necesarios ante e Banco
de Espaia, € Registro Mercantil, la Sociedades Rectoras de las Bolsas de
Valores, la Sociedad de Bolsas, € Mercado AIAF de Renta Fija, lberclear o
cualesquiera otros organismos o mercados. En su caso, declarar la suscripcion
parcial o incompleta de la Emision y proceder, si fuera necesario, a la
constitucion del sindicato de obligacionistas, determinar sus caracteristicas y
normas de funcionamiento, asi como la designacion de su comisario provisional,
y las reglas fundamentales que hayan de regir las relaciones entre la Sociedad y
el sindicato.

Fijar los demas extremos no fijados por este Consgjo en relacion con la Emision
de los Bonos y determinar cualquier otro extremo de la Emision que sea
necesario para € buen fin de la misma, incluyendo todas aquellas actuaciones
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)

K)

relacionadas con la oferta de compra que realice BBVA y la efectiva compra de
las participaciones preferentes a aquell os titulares que hayan aceptado la oferta.

Negociar, suscribir y otorgar documentos publicos o privados, incluyendo a titulo
enunciativo y no limitativo, contratos de liquidez, contratos de agencia de pagos,
asi como cualesquiera otros contratos que sean necesarios para la Emision de los
Bonos en las condiciones que estimen mas conveni entes.

Solicitar, en su caso, la admision a negociacion en mercados secundarios
oficiales 0 no oficiales, organizados 0 no, nacionales o extranjeros, de los Bonos.

En relacion con la conversion de los Bonos en acciones de BBVA, fijar, en su
caso, € tipo definitivo de conversion de la Emision y la prima, determinar e
numero de acciones en que, en una o varias veces, finalmente se amplie € capital
de BBVA, declarando, en su caso, la ampliacion suscrita de manera incompleta, y
realizar cuantos actos sean necesarios, incluyendo sin limitacién alguna, €
otorgamiento de cuantos documentos publicos o privados sean necesarios para
llevar a cabo la ampliacion de capital y modificar la redaccion del articulo 5 de
los Estatutos Sociales para adaptarlo a la nueva cifra de capital, pudiendo
comparecer a tales efectos ante cual esquiera organismos publicos o privados.

Solicitar, en su caso, la admisién a negociacion en mercados secundarios
oficiales 0 no oficiales, organizados o no, nacionales o extranjeros y realizar
cuantas actuaciones consideren necesarias en cualquier jurisdiccion donde se
ofrezcan o coticen o se solicite la admisién a cotizacion de las acciones de BBVA,
para llevar a cabo la ampliacion de capital. A titulo meramente enunciativo:

(i) Redactar y formular cuantos folletos, solicitudes, comunicaciones o
notificaciones sean requeridas por la legislacion aplicable en cada
jurisdiccion competente y acordar las modificaciones posteriores a los
miSMOS que estimen convenientes.

(i) Realizar cuantas actuaciones sean precisas ante cualesquiera autoridades
competentes en cada jurisdicciéon y aprobar y formalizar cuantos
documentos publicos o privados resulten necesarios o convenientes para la
plena efectividad de los acuerdos de aumento de capital en cualquiera de
sus aspectos y contenidos.

A los efectos de lo dispuesto en € articulo 27 del Reglamento de Bolsas de Comercio,
se hace constar expresamente que, en caso de que se solicitase posteriormente la
exclusion de la cotizacion de los Bonos emitidos en virtud de esta delegacion, ésta se
adoptara con las mismas formalidades a que se refiere dicho articulo y, en tal supuesto,
se garantizard € interés de los accionistas o tenedores de Bonos que se opongan 0 no
voten e acuerdo, cumpliendo los requisitos establecidos en la Ley de Sociedades de
Capital o en las disposiciones que en un futuro la sustituyan, y disposiciones
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concordantes, todo ello de acuerdo con lo dispuesto en € citado Reglamento de Bolsas
de Comercio, la Ley del Mercado de Valoresy disposiciones que la desarrollen.

Por Ultimo vy, a los efectos de la normativa aplicable sobre emisiones de valores, se
acuerda designar representantes de la Sociedad ante cualquier organismo publico o
privado a los Apoderados, de forma solidaria, quienes asumiran la responsabilidad del
contenido de los folletos de emisién, quedando igualmente facultados para firmar
cuantos contratos y documentos adicionales, publicos o privados, sean necesarios para
el buen fin dela operacion.”

Madrid, veintidds de noviembre de dos mil once
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