
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Informe que presenta el Consejo de Administración de Banco Bilbao Vizcaya 

Argentaria, S.A. a los efectos previstos en los artículos 308, 504 y 506 de la Ley de 

Sociedades de Capital, en relación con el acuerdo de aumento del capital social 

mediante aportaciones dinerarias con exclusión del derecho de suscripción preferente, 

que se adopta al amparo de la delegación conferida por la Junta General de accionistas 

celebrada el día 16 de marzo de 2012, en el punto tercero de su orden del día. 
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1. INTRODUCCIÓN 

1.1 Objeto del informe y normativa aplicable 

Este Informe se formula por el Consejo de Administración de BANCO BILBAO 

VIZCAYA ARGENTARIA, S.A. (“BBVA” o el “Banco”), en cumplimiento y a 

los efectos de lo dispuesto en los artículos 308, 504 y 506 del texto refundido de 

la Ley de Sociedades de Capital, en su redacción vigente (la “Ley de Sociedades 

de Capital” o la “LSC”), en relación con el acuerdo de aumento del capital social 

del Banco mediante aportaciones dinerarias, por un importe nominal total de 

CIENTO CINCUENTA Y DOS MILLONES CIENTO TREINTA Y SEIS MIL 

CIENTO CATORCE EUROS CON OCHENTA Y TRES CÉNTIMOS DE 

EURO (152.136.114,83 €), mediante la emisión y puesta en circulación de 

TRESCIENTOS DIEZ MILLONES CUATROCIENTAS OCHENTA Y UN MIL 

OCHOCIENTAS SESENTA Y SIETE (310.481.867) acciones de BBVA, de 

cuarenta y nueve céntimos de euro (0,49 €) de valor nominal cada una de ellas, de 

la misma clase y serie que las acciones actualmente en circulación y representadas 

mediante anotaciones en cuenta (las “Acciones Nuevas”), con exclusión del 

derecho de suscripción preferente y previéndose expresamente la posibilidad de 

suscripción incompleta (el “Aumento de Capital”), que se adopta al amparo de la 

delegación otorgada por la Junta General de accionistas de 16 de marzo de 2012, 

en el punto tercero de su orden del día. 

El artículo 308 de la Ley de Sociedades de Capital establece que, en los casos en 

que el interés de la sociedad así lo exija, la junta general, al decidir un aumento 

del capital, podrá acordar la supresión total o parcial del derecho de suscripción 

preferente siempre que los administradores elaboren un informe en el que 

especifiquen el valor de las acciones de la sociedad y se justifiquen 

detalladamente la propuesta y la contraprestación a satisfacer por las nuevas 

acciones, con la indicación de las personas a las que hayan de atribuirse, y que un 

auditor de cuentas distinto del auditor de las cuentas de la sociedad, nombrado a 

estos efectos por el Registro Mercantil, elabore otro informe, bajo su 
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responsabilidad, sobre el valor razonable de las acciones de la sociedad, sobre el 

valor teórico del derecho de preferencia cuyo ejercicio se propone suprimir o 

limitar y sobre la razonabilidad de los datos contenidos en el informe de los 

administradores, debiendo corresponderse el valor nominal de las nuevas 

acciones, más, en su caso, el importe de la prima, con el valor que resulte del 

informe del auditor. A este respecto, cabe destacar que el artículo 504 de la LSC 

aclara que, para las sociedades cotizadas, el valor razonable se entenderá como 

valor de mercado, presumiéndose valor de mercado el que se establezca por 

referencia a la cotización bursátil, salvo que se justifique lo contrario. 

Por otra parte, cuando se trate de sociedades cotizadas, el artículo 506 de la LSC 

permite que la junta general delegue en los administradores, además de la facultad 

de aumentar el capital social, la facultad de excluir el derecho de suscripción 

preferente en relación a las emisiones de acciones que sean objeto de delegación, 

si el interés de la sociedad así 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 aumentar el capital social también deberá constar expresamente la 

propuesta de exclusión del derecho de suscripción preferente.  

En el acuerdo de ampliación que se realice en base a la delegación de la junta el 

informe de los administradores y el informe del auditor de cuentas anteriormente 

mencionados deberán estar referidos a cada ampliación concreta.  

El presente informe y el informe del auditor de cuentas mencionado serán puestos 

a disposición de los accionistas y comunicados a la primera junta general que se 

celebre tras el acuerdo de ampliación. 

1.2 Asesoramiento recibido 

El presente informe se emite sobre la base de: (i) el informe emitido por la 

Dirección de Estrategia y Finanzas de BBVA, y (ii) el informe jurídico del asesor 

externo J&A Garrigues, S.L.P., asesor legal en Derecho español. 



 

 - 3 - 

2. SOBRE EL AUMENTO DE CAPITAL SOCIAL 

2.1 Delegación de la Junta General al amparo de la que se realiza el Aumento de 

Capital 

La Junta General de accionistas de BBVA celebrada el día 16 de marzo de 2012, 

debidamente convocada en tiempo y forma, adoptó, en el punto tercero de su orden 

del día, los siguientes acuerdos:  

“1. Delegar en el Consejo de Administración, tan ampliamente como en 

Derecho sea necesario, la facultad de aumentar el capital social del Banco, 

de acuerdo con lo previsto en el artículo 297.1.b) de la Ley de Sociedades de 

Capital, dentro del plazo legal de cinco años contados desde la fecha de 

celebración de la presente Junta General, hasta la cantidad máxima 

correspondiente al 50% del capital social de la Sociedad en el momento de 

esta autorización, pudiendo ejecutar la ampliación en una o varias veces, en 

la cuantía que decida, mediante la emisión de nuevas acciones con o sin voto, 

ordinarias o privilegiadas, incluyendo acciones rescatables, o de cualquier 

otro tipo de las permitidas por la Ley, con o sin prima de emisión; 

consistiendo el contravalor de las mismas en aportaciones dinerarias; y 

pudiendo fijar los términos y condiciones del aumento de capital, entre otros, 

determinar el valor nominal de las acciones a emitir, sus características y los 

eventuales privilegios que se les confirieran, la atribución del derecho de 

rescate y sus condiciones, así como el ejercicio del mismo por la Sociedad. 

Atribuir al Consejo de Administración la facultad de excluir el derecho de 

suscripción preferente en los términos del artículo 506 de la Ley de 

Sociedades de Capital en relación con las emisiones de acciones que sean 

realizadas en virtud del presente acuerdo, si bien esta facultad quedará 

limitada a la cantidad máxima correspondiente al 20% del capital social de 

la Sociedad en el momento de esta autorización. 

Atribuir igualmente al Consejo de Administración las facultades de ofrecer 

libremente las acciones no suscritas en el plazo o plazos establecidos para el 

ejercicio del derecho de suscripción preferente, cuando se otorgue; de 

establecer que, en caso de suscripción incompleta, el capital se aumentará en 

la cuantía de las suscripciones efectuadas, de acuerdo con lo establecido en 

el artículo 311 de la Ley de Sociedades de Capital; y de dar nueva redacción 

al artículo 5º de los Estatutos Sociales. 

Todo ello de acuerdo con las disposiciones legales y estatutarias que resulten 

aplicables en cada momento, y condicionado a la obtención de las 

autorizaciones que sean necesarias. 
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2. Solicitar la admisión a negociación de las acciones que se puedan emitir 

en virtud de este acuerdo en las Bolsas de Valores nacionales o extranjeras 

en las que coticen las acciones del Banco en el momento de ejecutarse cada 

aumento de capital, previo cumplimiento de la normativa que fuere de 

aplicación, facultando a estos efectos al Consejo de Administración, con 

expresas facultades de sustitución, para otorgar cuantos documentos y 

realizar cuantos actos sean necesarios al efecto, incluyendo cualquier 

actuación, declaración o gestión ante las autoridades competentes de los 

Estados Unidos de América para la admisión a negociación de las acciones 

representadas por ADS’s o ante cualquier otra autoridad competente. 

Se hace constar expresamente el sometimiento de la Sociedad a las normas 

que existan o puedan dictarse en materia de negociación y, especialmente, 

sobre contratación, permanencia y exclusión de la cotización y el 

compromiso de que, en caso de que se solicitase posteriormente la exclusión 

de la cotización de las acciones, ésta se adoptará con las formalidades 

requeridas por la normativa aplicable y, en tal supuesto, se garantizará el 

interés de los accionistas que se opongan o no voten el acuerdo, cumpliendo 

los requisitos establecidos en la Ley de Sociedades de Capital, en la Ley del 

Mercado de Valores y demás normativa aplicable. 

3. Facultar asimismo al Consejo de Administración para que pueda sustituir 

las facultades que le han sido delegadas por esta Junta General de 

Accionistas en relación a los anteriores acuerdos a favor de la Comisión 

Delegada Permanente, con expresas facultades de sustitución; del Presidente 

del Consejo de Administración; del Consejero Delegado; o de cualquier otro 

administrador o apoderado de la Sociedad.” 

2.2 Motivo del Aumento de Capital 

La aprobación y definitiva entrada en vigor de Basilea III en Europa, instrumentada 

a través de la Directiva 2013/36/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de 

junio de 2013, relativa al acceso a la actividad de las entidades de crédito y a la 

supervisión prudencial de las entidades de crédito y las empresas de inversión (la 

“Directiva 2013/36/UE”) y el Reglamento UE 575/2013, de 26 de junio, sobre los 

requisitos prudenciales de las entidades de crédito y las empresas de inversión 

(conjuntamente con la Directiva 2013/36/UE, “CRD IV”), han clarificado el nuevo 

marco de solvencia de aplicación para las entidades financieras. 

Con el objeto de adaptarse a las nuevas exigencias regulatorias, que estarán 

plenamente vigentes a partir de 2019, BBVA ha adecuado progresivamente su 
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capital a los nuevos requerimientos de CRD IV. Sin embargo, todavía existen 

incertidumbres en el ámbito regulatorio que podrían conllevar un incremento de las 

necesidades de capital. 

Por ello, el objetivo de gestión de capital de BBVA en la actualidad se centra en 

mantener un ratio de CET 1 (core capital) “fully loaded” en el entorno del 

10%, determinado por una combinación entre la exigencia mínima regulatoria de 

capital, el análisis de las entidades que forman el grupo de comparables europeos de 

BBVA, los niveles de capitalización que exigen los inversores y analistas y la 

posición de capital tomada en consideración por las agencias de rating al otorgar sus 

calificaciones crediticias. 

A este respecto, la Dirección de Estrategia y Finanzas de BBVA estima que unos 

niveles de solvencia elevados permiten dotar a la entidad de la flexibilidad financiera 

oportuna para acometer su estrategia de crecimiento orgánico y hacer frente a 

posibles transacciones de carácter no orgánico que pudiesen plantearse. 

Por tanto, considerando tanto las operaciones corporativas que está llevando a cabo 

el Grupo, en ejecución de su estrategia de crecimiento no orgánico, así como la 

estrategia de crecimiento orgánico, y con el objetivo de preservar un nivel de 

solvencia adecuado a los requerimientos regulatorios y los estándares exigidos por el 

mercado, se estima necesario reforzar los recursos propios de primer nivel. 

Para ello, la Dirección de Estrategia y Finanzas, tras analizar las posibilidades 

disponibles, ha llegado a la conclusión de que la mejor alternativa en estos 

momentos es la realización de un aumento de capital como el que se propone 

acometer. 

El importe de la ampliación de capital que la Dirección de Estrategia y Finanzas 

estima necesario para alcanzar los objetivos anteriormente mencionados, se sitúa 

entre los 2.000 y los 2.500 millones de euros aproximadamente. Esta 

determinación se ha realizado atendiendo a la necesidad de mantener un nivel 

adecuado de recursos propios del Banco, teniendo en cuenta la estrategia de 
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crecimiento y las posibles operaciones corporativas que se podrían materializar, 

así como el equilibrio necesario entre el coste de capital y su rentabilidad. 

El importe final del Aumento de Capital será determinado tras la prospección de la 

demanda y en función de las circunstancias del mercado.  

2.3 Estructuras analizadas para la ejecución del Aumento de Capital 

Tal y como se ha destacado anteriormente, la Dirección de Estrategia y Finanzas de 

BBVA considera que una ampliación de capital es la acción de gestión idónea para 

preservar la situación de capital del Grupo BBVA. 

Teniendo en cuenta que el volumen de la ampliación de capital planteada representa 

un máximo aproximado del 4,8% de la capitalización bursátil de BBVA al último 

cierre disponible, la Dirección de Estrategia y Finanzas ha considerado las distintas 

alternativas existentes para llevar a cabo dicha ampliación de capital: 

(i) Emisión de nuevas acciones en régimen de oferta pública con derecho de 

suscripción preferente de los accionistas de BBVA. 

(ii) Emisión de nuevas acciones con exclusión del derecho de suscripción 

preferente de los accionistas de BBVA para su colocación a inversores 

cualificados a través del procedimiento de colocación privada acelerada 

denominado “Accelerated Bookbuilt Offering” (“ABO”), ejecutable en un 

plazo de entre 24 y 48 horas. 

El ABO consiste en una colocación privada entre inversores cualificados (en el 

sentido del artículo 39 del Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre y 

legislación equivalente en otras jurisdicciones) coordinada por una o varias 

entidades financieras de reconocido prestigio, las cuales suscriben un contrato 

de colocación y, en su caso, aseguramiento, con BBVA y llevan a cabo, 

durante un breve periodo de tiempo, actividades de difusión y promoción de la 

colocación de las Acciones Nuevas entre inversores cualificados, con el fin de 



 

 - 7 - 

obtener de los potenciales inversores indicaciones de interés o propuestas de 

suscripción a un determinado precio, buscando maximizar el precio de 

colocación, que coincidirá con su valor de mercado. 

Al término de esta colocación privada, las entidades colocadoras habrán 

realizado un proceso de prospección de la demanda de las Acciones Nuevas 

(“book-building”) y, sobre la base de la misma, se determina el precio que el 

mercado está dispuesto a pagar por ellas y el importe definitivo del Aumento 

de Capital. En el contrato de colocación y, en su caso, de aseguramiento 

suscrito al efecto, puede preverse que las entidades colocadoras suscriban 

total o parcialmente el Aumento de Capital, en nombre propio o en nombre 

propio y por cuenta de terceros para posteriormente, y en su caso, transmitir 

las Acciones Nuevas suscritas a los inversores cualificados finales. 

Tras analizar las alternativas, la Dirección de Estrategia y Finanzas de BBVA 

concluye que la mejor alternativa para ejecutar el Aumento de Capital en estos 

momentos sería realizar un ABO, por los siguientes motivos, que se reflejan de 

forma detallada en su informe: 

2.3.1 Rapidez de ejecución 

Un ABO puede lanzarse y ejecutarse en menos de 48 horas, lo que reduce 

drásticamente los riesgos derivados de la volatilidad de mercado a los que está 

expuesta la acción entre el anuncio y el cierre de una ampliación de capital. 

Este periodo es sustancialmente menor que el requerido legalmente para una 

ampliación de capital con derecho de suscripción preferente. 

La Dirección de Estrategia y Finanzas de BBVA destaca la importancia de este 

aspecto, pues la posibilidad de que las condiciones de mercado sufran un 

deterioro es mucho mayor en el caso de un período largo como el de una 

ampliación de capital con derecho de suscripción preferente (normalmente en 

el rango de 2 a 3 semanas, que se añadirían al periodo de preparación de 

documentación y aprobación de la misma por parte de los organismos 
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supervisores). Este plazo, debido a la volatilidad de los mercados, 

incrementaría de manera notable el riesgo de mercado y, en consecuencia, el 

riesgo de no poder ejecutar con éxito la operación.  

Asimismo, el aumento de capital con derecho de suscripción preferente 

requiere de un importante esfuerzo de colocación de las nuevas acciones 

durante un periodo de tiempo prolongado, lo que inevitablemente encarece el 

proceso por las consiguientes campañas de publicidad y marketing. 

2.3.2 Condiciones financieras de la emisión 

La fijación del precio de emisión en un ABO se realiza mediante un 

procedimiento de prospección de la demanda en un plazo muy breve y entre 

inversores cualificados, lo que permite maximizar el precio de emisión, que 

coincidirá con el valor de mercado. Por contra, en las ampliaciones de capital 

con derecho de suscripción preferente, dado que es necesario determinar el 

precio y volumen de títulos de antemano, se requiere establecer importantes 

descuentos en el tipo de emisión de las nuevas acciones sobre el valor de 

cotización, con el objeto de hacer atractiva la oferta a los accionistas y de dotar 

de un valor económico suficiente a los derechos para mejorar su 

negociabilidad. 

Adicionalmente, un ABO proporciona flexibilidad a la hora de determinar el 

importe del aumento de capital para así poder obtener un mejor precio de 

emisión después de la prospección de la demanda, lo que redunda en el interés 

de la sociedad.  

Por lo tanto, un emisor con un alto nivel de solvencia como BBVA puede 

obtener condiciones de emisión más ventajosas al realizar una ampliación en 

los términos propuestos mediante un ABO, siendo menos eficiente realizar una 

ampliación con derecho de suscripción preferente, ya que sería necesario 

emitir un mayor número de acciones para un mismo importe.  
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Igualmente, en el caso de que el descuento ofrecido en una ampliación con 

derecho de suscripción preferente no fuese suficiente, se añadiría el riesgo de 

que las acciones ofrecidas no fuesen suscritas en su totalidad por los 

accionistas de la entidad y, por tanto, de tener que realizar una posterior 

colocación en mercado bajo un entorno de percepción negativa de la 

ampliación, al no haberse suscrito durante el periodo de suscripción preferente, 

y con una tensión adicional sobre el precio de cotización. 

Por último, es conveniente indicar que los ABO tienen, por lo general, un 

menor impacto en el beneficio por acción (BPA) que las ampliaciones de 

capital realizadas con derecho de suscripción preferente ya que, como se ha 

indicado, requieren un importante descuento, lo que conlleva la emisión de 

mayor número de acciones.  

2.3.3 Menores costes de ejecución 

Desde el punto de vista de los costes asociados a la oferta, el ABO es la 

técnica de colocación de nuevas acciones que minimiza los costes de la 

operación, ya que las comisiones asociadas a una ampliación de capital con 

derecho de suscripción preferente (o incluso a una oferta sin derecho de 

suscripción preferente pero destinada al mercado en su conjunto) son 

considerablemente más altas que las habituales en un ABO.  

En efecto, según destaca la Dirección de Estrategia y Finanzas de BBVA, las 

ofertas de suscripción de acciones con plazos de ejecución prolongados son, 

por lo general, más costosas, ya que los costes de aseguramiento de la oferta 

son más altos al ser mayor el tiempo de exposición al riesgo. Además, en una 

oferta de acciones con derecho de suscripción preferente existen costes 

asociados a las potenciales actuaciones de marketing que se pudieran realizar, 

especialmente en el ámbito de los inversores minoristas. 
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La comisión media durante los últimos años de las ampliaciones con ABO ha 

resultado 100 puntos básicos inferior a la de las ampliaciones con derecho de 

suscripción preferente. 

2.3.4 Mejor asignación de las acciones nuevas 

Según destaca la Dirección de Estrategia y Finanzas de BBVA, a través de un 

ABO se puede destinar la oferta directamente a inversores cualificados que 

estén interesados en suscribir las acciones. 

La capacidad de seleccionar las mejores propuestas de compra en la 

asignación de las acciones nuevas otorga una mayor flexibilidad a la hora de 

colocar más acciones a los inversores estables que buscan inversiones a 

largo plazo, frente a los inversores de carácter más especulativo que buscan 

un beneficio a corto plazo y que pueden generar un mayor flujo de ventas 

tras la ejecución de la operación, lo que redunda en un mejor 

comportamiento de la acción tras la ampliación, y en el interés de la 

sociedad. 

Por el contrario, en una ampliación de capital con derecho de suscripción 

preferente, el éxito en la colocación está altamente ligado a la participación de 

los antiguos accionistas en la oferta y, en consecuencia, se pueden producir 

distorsiones de mercado por la venta desordenada de los derechos de 

suscripción preferente, que puede dar lugar a descuentos importantes en su 

precio de mercado frente a su valor teórico, o desfases en su valoración. 

De esta forma, la Dirección de Estrategia y Finanzas de BBVA concluye que, de 

acuerdo con las circunstancias actuales, la estructura más adecuada para llevar a 

cabo una operación como el Aumento de Capital es a través de un ABO, ya que se 

logran captar los recursos requeridos al precio más favorable posible, minimizándose 

los riesgos financieros y de mercado de la operación al tener como principal 

característica la rapidez en la ejecución, redundando todo ello en el beneficio e 

interés de BBVA y, por tanto, del conjunto de sus accionistas. 
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Esta colocación es, por tanto, la más adecuada en términos de precio, estructuración 

y resultado para la operación de ampliación de capital que se plantea y sus ventajas 

para el Banco compensan y justifican, en beneficio del interés social, la supresión del 

derecho de suscripción preferente. 

2.4 Valor de las acciones de BBVA 

En un ABO, el valor de las acciones será el precio resultante del proceso de 

prospección de la demanda de las acciones nuevas (“book-building”) llevado a cabo 

por el o los colocadores (“book-runners”), en nombre del emisor, entre inversores 

cualificados.   

La Dirección de Estrategia y Finanzas de BBVA considera que este proceso de 

prospección de la demanda, mediante el cual los colocadores solicitan mandatos 

de compra de un grupo de inversores cualificados, es un método eficaz para 

determinar con exactitud el precio de mercado de las acciones, siendo un 

procedimiento de fijación del precio comúnmente aceptado que garantiza que el 

precio de colocación coincide con el precio de mercado. 

No obstante, en el mejor interés del Banco, se ha considerado que el tipo de 

emisión del Aumento de Capital, que será determinado según el procedimiento 

descrito en el párrafo anterior, no podrá ser en ningún caso inferior a OCHO 

EUROS CON CINCUENTA Y DOS MILÉSIMAS DE EURO (8,052 €) por 

acción (el “Precio Mínimo”), siendo este Precio Mínimo un precio razonable de 

las acciones de BBVA.  

Este Precio Mínimo ha sido determinado por la Dirección de Estrategia y 

Finanzas de BBVA atendiendo al precio de cotización de la acción BBVA del día 

18 de noviembre de 2014, esto es, el último cierre disponible, y teniendo en 

cuenta las variaciones que, según los datos históricos, es razonable pensar que 

podría experimentar el precio de la acción BBVA en un horizonte de tres sesiones 

bursátiles (plazo máximo que se estima llevará la fijación del precio de emisión en 
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virtud del proceso de book-building), utilizando la metodología habitual de 

mercado para estimar el valor en riesgo de las inversiones financieras (value at 

risk).  

2.5 Términos concretos del Aumento de Capital  

Los términos concretos del Aumento de Capital, según resultan de la propuesta 

reflejada en el informe de la Dirección de Estrategia y Finanzas, serán 

esencialmente los siguientes: 

2.5.1 Importe 

El aumento de capital se realizará por un importe nominal de CIENTO 

CINCUENTA Y DOS MILLONES CIENTO TREINTA Y SEIS MIL 

CIENTO CATORCE EUROS CON OCHENTA Y TRES CÉNTIMOS DE 

EURO (152.136.114,83 €), mediante la emisión y puesta en circulación de 

TRESCIENTOS DIEZ MILLONES CUATROCIENTAS OCHENTA Y 

UN MIL OCHOCIENTAS SESENTA Y SIETE (310.481.867) acciones 

ordinarias, de 0,49 euros de valor nominal cada una de ellas, de la misma 

clase y serie que las ya existentes y representadas mediante anotaciones en 

cuenta. 

2.5.2 Tipo de emisión 

Las Acciones Nuevas se emitirán por su valor nominal de 0,49 euros cada 

una, más una prima de emisión que será determinada, mediante un 

procedimiento de prospección de la demanda entre inversores cualificados 

españoles y extranjeros en el marco de un ABO. 

En ningún caso el precio de emisión, determinado mediante el 

procedimiento de prospección de la demanda, podrá ser inferior a OCHO 

EUROS CON CINCUENTA Y DOS MILÉSIMAS DE EURO (8,052 €) por 

acción, de acuerdo con lo expuesto en el apartado 2.4 anterior.  



 

 - 13 - 

2.5.3 Contraprestación 

El desembolso de las Acciones Nuevas, tanto el valor nominal como la 

prima de emisión, se realizará en metálico. 

2.5.4 Destinatarios del aumento 

El Aumento de Capital, conforme se ha expuesto anteriormente, será 

dirigido exclusivamente a inversores cualificados (en el sentido del artículo 

39 del Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre y legislación equivalente 

en otras jurisdicciones) españoles y extranjeros, mediante el procedimiento 

de colocación privada acelerada (ABO). 

2.5.5 Exclusión del derecho de suscripción preferente 

Conforme a la autorización de la Junta General de accionistas celebrada el 

día 16 de marzo de 2012, por exigencia del interés social y con la finalidad 

de permitir la colocación de las Acciones Nuevas entre inversores 

cualificados españoles y extranjeros mediante el procedimiento de 

colocación privada acelerada (ABO), se suprime el derecho de suscripción 

preferente de los accionistas de BBVA. 

2.5.6 Suscripción incompleta 

De conformidad con la facultad delegada por la Junta General de accionistas 

de la Sociedad celebrada el día 16 de marzo de 2012 y de acuerdo con lo 

dispuesto en el artículo 311 de la LSC, se prevé expresamente la posibilidad 

de suscripción incompleta del Aumento de Capital. Por tanto, en caso de 

que el Aumento de Capital no se suscriba íntegramente, el capital social 

podrá aumentarse en la cuantía y en el número de Acciones Nuevas que se 

corresponda con las suscripciones efectivamente realizadas. 
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2.5.7 Derechos de las Acciones Nuevas 

Las Acciones Nuevas serán acciones ordinarias, de la misma clase y serie y 

con los mismos derechos que las que están actualmente en circulación. 

Estarán representadas mediante anotaciones en cuenta, cuyo registro 

contable estará atribuido a la Sociedad de Gestión de los Sistemas de 

Registro, Compensación y Liquidación de Valores, S.A. Unipersonal 

(“Iberclear”) y sus entidades participantes. 

Las Acciones Nuevas otorgarán a sus titulares el derecho a participar en 

cualquier reparto de las ganancias sociales que se pague con posterioridad a 

la fecha de su inscripción en los registros contables de Iberclear y en el 

patrimonio resultante de la liquidación de la Sociedad. 

2.5.8 Modificación de estatutos 

A consecuencia de este Aumento de Capital se modificará el artículo 5º de 

los Estatutos Sociales, que quedaría redactado como sigue, siempre que el 

Aumento de Capital sea suscrito íntegramente: 

“Artículo 5º. Capital Social. 

El capital social del Banco es de TRES MIL CINCUENTA Y SIETE 

MILLONES TRESCIENTOS CUATRO MIL TRESCIENTOS 

CUARENTA Y DOS EUROS CON OCHENTA Y DOS CÉNTIMOS DE 

EURO (3.057.304.342,82 €), representado por SEIS MIL 

DOSCIENTOS TREINTA Y NUEVE MILLONES TRESCIENTAS 

NOVENTA Y SEIS MIL SEISCIENTAS DIECIOCHO (6.239.396.618) 

acciones de CUARENTA Y NUEVE CÉNTIMOS DE EURO (0,49 €) 

de valor nominal cada una, todas ellas de la misma clase y serie, 

totalmente suscritas y desembolsadas.” 
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2.5.9 Admisión a negociación 

Se solicitará la admisión a negociación de las Acciones Nuevas en las 

Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, a través del 

Sistema de Interconexión Bursátil Español (Mercado Continuo) y en las 

Bolsas de Valores extranjeras en las que cotizan las acciones de BBVA 

(actualmente cotizando en las Bolsas de Londres y México, y a través de 

ADSs -American Depositary Shares- en la Bolsa de Nueva York, así como 

en la Bolsa de Lima, en virtud del acuerdo de intercambio existente entre 

ambos mercados).  

3. SOBRE LA JUSTIFICACIÓN DE LA EXCLUSIÓN DEL DERECHO DE 

SUSCRIPCIÓN PREFERENTE 

3.1 Antecedentes 

Conforme a lo previsto en el artículo 506 de la LSC, al tiempo de delegar en el 

Consejo de Administración la facultad de aumentar el capital social de acuerdo 

con lo establecido en el artículo 297.1.b) de la LSC, la Junta General de 

accionistas de BBVA celebrada el día 16 de marzo de 2012 acordó igualmente 

atribuir al Consejo de Administración la facultad de excluir el derecho de 

suscripción preferente en relación con las emisiones de acciones que sean 

realizadas en virtud de dicho acuerdo, si bien esta facultad se limitó a la cantidad 

máxima correspondiente al 20% del capital social del Banco en el momento de la 

autorización. A estos efectos, con ocasión de la convocatoria de la referida Junta 

General de accionistas, el Consejo de Administración de BBVA aprobó y puso a 

disposición de los accionistas un informe justificando dicha propuesta de 

delegación, conforme a lo previsto en el artículo 506.2 de la LSC. 

Para poder excluir el derecho de suscripción preferente, el artículo 506.1 de la 

LSC requiere que el interés de la sociedad así lo exija. Asimismo, el artículo 

506.3, en conjunción con el artículo 308 de la LSC, exige como requisito formal 

que, con ocasión de cada acuerdo de aumento de capital que se realice con cargo a 
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la delegación conferida por la junta general de accionistas, se elabore (i) un 

informe elaborado por los administradores en el que especifiquen el valor de las 

acciones de la sociedad y se justifiquen detalladamente la propuesta y la 

contraprestación a satisfacer por las nuevas acciones, con la indicación de las 

personas a las que hayan de atribuirse (al que corresponde el presente Informe); y 

(ii) un informe elaborado, bajo su responsabilidad, por un auditor de cuentas 

distinto del auditor de cuentas de la sociedad nombrado a estos efectos por el 

Registro Mercantil, sobre el valor razonable de las acciones de la sociedad, sobre 

el valor teórico del derecho de preferencia cuyo ejercicio se propone suprimir o 

limitar y sobre la razonabilidad de los datos contenidos en el informe de los 

administradores. 

Por último, debe tenerse en cuenta que el artículo 506.4 de la LSC establece que 

el valor nominal de las acciones a emitir, más, en su caso, el importe de la prima 

de emisión deberá corresponder al valor razonable que resulte del mencionado 

informe del auditor de cuentas. 

3.2 Justificación del interés social 

Como se ha indicado anteriormente, el derecho de suscripción preferente podrá 

excluirse cuando así lo exija el interés de la sociedad. 

A este respecto, considerando tanto las operaciones corporativas que está llevando 

a cabo el Grupo como su estrategia de crecimiento orgánico, y con el objetivo de 

preservar un nivel de solvencia adecuado a los requerimientos regulatorios y los 

estándares exigidos por el mercado, se estima necesario reforzar los recursos 

propios de primer nivel del Banco, para lo que la Dirección de Estrategia y 

Finanzas de BBVA estima que la mejor alternativa es la realización de un 

aumento de capital como el que se propone por un importe efectivo entre los 

2.000 y los 2.500 millones de euros aproximadamente. 

Para llevar a cabo este Aumento de Capital, a la vista del informe de la Dirección 

de Estrategia y Finanzas de BBVA, y tomando en consideración las actuales 
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condiciones, se considera que la estructura más favorable para los intereses del 

Banco es la colocación de las Acciones Nuevas mediante un ABO, lo que requiere 

necesariamente la exclusión del derecho de suscripción preferente. 

De esta forma, sobre la base del asesoramiento recibido y los análisis realizados, 

el Consejo de Administración de BBVA considera que la exclusión del derecho de 

suscripción preferente está plenamente justificada por razones de interés social, en 

cuanto que, como se ha venido mencionando, entre las distintas alternativas para 

colocar y ejecutar un aumento de capital social de las características propuestas, 

que permite preservar un nivel de solvencia adecuado a los requerimientos 

regulatorios y los estándares exigidos por el mercado, la estructura más eficiente 

y, por tanto, la que mejor se adecua al interés social, es la de realizar el Aumento 

de Capital sin derecho de suscripción preferente y con colocación privada a través 

de un ABO, que presenta las siguientes ventajas: 

(i)  Rapidez de ejecución 

Un ABO puede lanzarse y ejecutarse en menos de 48 horas, lo que reduce 

drásticamente los riesgos derivados de la volatilidad de mercado a los que está 

expuesta la acción entre el anuncio y el cierre de una ampliación de capital. 

Este periodo es sustancialmente menor que el requerido legalmente para una 

ampliación de capital con derecho de suscripción preferente y limita en gran 

medida la posibilidad de que las condiciones de mercado sufran un deterioro, 

lo que pondría en riesgo el éxito de la operación.  

(ii) Condiciones financieras de la emisión  

La fijación del precio de emisión en un ABO se realiza mediante un 

procedimiento de prospección de la demanda en un plazo muy breve y entre 

inversores cualificados, lo que permite maximizar el precio de emisión, que 

coincidirá con el valor de mercado, mientras que en las ampliaciones de capital 

con derecho de suscripción preferente es necesario ofrecer un importante 

descuento en la emisión de las acciones nuevas para que resulten atractivas a 
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los accionistas y así garantizar el éxito de la operación, siendo necesario emitir 

un mayor número de acciones para un mismo importe, con el consiguiente 

mayor impacto negativo en el beneficio por acción (BPA).  

Adicionalmente, un ABO proporciona flexibilidad a la hora de determinar el 

importe del aumento de capital para así poder obtener un mejor precio de 

emisión después de la prospección de la demanda, lo que redunda en el interés 

de la sociedad.  

(iii) Menores costes de ejecución 

La realización de un ABO minimiza los costes de la operación, ya que las 

comisiones asociadas a una ampliación de capital con derecho de suscripción 

preferente (o incluso a una oferta sin derecho de suscripción preferente pero 

destinada al mercado en su conjunto) son considerablemente más altas que las 

habituales en un ABO, al ser mayor el plazo de exposición al riesgo. La 

comisión media durante los últimos años de las ampliaciones con ABO ha 

resultado 100 puntos básicos inferior a la de las ampliaciones con derecho de 

suscripción preferente. 

Además, en una oferta de acciones con derecho de suscripción preferente 

existen costes asociados a las potenciales actuaciones de marketing que se 

pudieran realizar, especialmente en el ámbito de los inversores minoristas. 

(iv) Mejor asignación de las acciones nuevas 

Un ABO permite destinar la oferta directamente a aquellos inversores 

cualificados estables que buscan inversiones a largo plazo y trata de evitar la 

participación de inversores de carácter más especulativo que buscan un 

beneficio a corto plazo y que pueden generar un mayor flujo de ventas tras 

la ejecución de la operación, lo que redunda en un mejor comportamiento de 

la acción tras la ampliación. 



 

 - 19 - 

En consecuencia, de acuerdo con el informe de la Dirección de Estrategia y 

Finanzas, el Aumento de Capital sin derecho de suscripción preferente y con 

colocación privada acelerada (ABO) resulta la alternativa actualmente más 

favorable para el interés social del Banco, ya que con este mecanismo se logra el 

objetivo fundamental de captar los recursos propios necesarios para preservar un 

nivel de solvencia adecuado al mismo tiempo que se consigue realizar la 

colocación al precio más favorable posible para el Banco y se minimizan los 

riesgos financieros de la operación así como sus costes. 

De esta forma, la exclusión del derecho de suscripción preferente guarda la 

proporcionalidad necesaria con el fin que se persigue, en cuanto que la supresión 

del derecho de suscripción preferente queda ampliamente compensada y 

justificada por el beneficio que supone para la entidad y para sus accionistas por la 

posibilidad de realizar la operación en las condiciones señaladas. 

3.3 Justificación del tipo de emisión; informe de un auditor de cuentas 

El artículo 506.4 de la LSC requiere que el valor nominal de las acciones a emitir, 

más, en su caso, el importe de la prima de emisión se corresponda con el valor 

razonable que resulte del informe elaborado bajo su responsabilidad por un 

auditor de cuentas distinto del auditor de cuentas de la sociedad, nombrado a estos 

efectos por el Registro Mercantil. 

De acuerdo con el artículo 504.2 de la Ley de Sociedades de Capital, el valor 

razonable de las acciones de una sociedad cotizada será su valor de mercado, que, 

salvo que se justifique lo contrario, se presumirá el que se establezca por 

referencia a la cotización bursátil. 

No obstante, para la interpretación de dicho precepto, debe tenerse en cuenta que 

la cotización bursátil de los valores cotizados es esencialmente volátil, estando 

sujeta a las fuerzas del mercado que actúan continuamente y en tiempo real sobre 

ella, pudiendo apreciarse variaciones muy importantes en un reducido espacio de 

tiempo. Por ello, la determinación del valor de mercado de los valores admitidos a 
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cotización exige realizar un ejercicio de análisis de la evolución de los precios 

durante un periodo de tiempo lo suficientemente amplio como para poder hacer 

una valoración adecuada del valor de la acción, ya que no es razonable 

identificarlo con el valor de cotización que la acción tenga en un determinado 

instante. 

Como se ha indicado ya anteriormente, una colocación mediante ABO supone, 

desde que se produce el anuncio de la ampliación, la realización por parte de las 

entidades colocadoras de una prospección de la demanda entre inversores 

cualificados para obtener el precio al cual dichos inversores estarían dispuestos a 

suscribir las nuevas acciones, que será el precio de emisión de las acciones 

nuevas.  

Este procedimiento, mediante el cual las entidades colocadoras solicitan mandatos 

de compra de un grupo de inversores cualificados es, en opinión de la Dirección 

de Estrategia y Finanzas de BBVA, un método eficaz para determinar con 

exactitud el precio de mercado de las acciones, siendo un procedimiento de 

fijación del precio comúnmente aceptado que maximiza el precio de colocación y 

que garantiza que el precio de colocación coincide con el precio de mercado. 

No obstante, el Consejo de Administración, de acuerdo con lo indicado en el 

apartado 2.4 anterior, entiende que el tipo de emisión no podrá ser inferior al 

Precio Mínimo, que es un precio razonable de las acciones de BBVA. 

Tal y como se ha indicado, el Precio Mínimo se establece atendiendo al precio de 

mercado en el momento en que se fija dicho Precio Mínimo, determinado de 

acuerdo con el análisis de datos históricos y teniendo en cuenta las variaciones 

que según esos datos es razonable pensar podría experimentar el precio de la 

acción BBVA en un horizonte de tres sesiones bursátiles, utilizando la 

metodología habitual de mercado para estimar el valor en riesgo de las inversiones 

financieras (value at risk).  
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En consecuencia, el Consejo de Administración de BBVA considera que el precio 

resultante del procedimiento de prospección acelerada de la demanda se 

corresponderá con el valor razonable de las acciones del Banco, por cuanto que es 

efectivamente el precio que el mercado está dispuesto a pagar por las acciones en 

ese momento, garantizando un tipo de emisión mínimo mediante el Precio 

Mínimo, que se corresponde con un precio razonable de las acciones de BBVA. 

Conforme a lo previsto en el artículo 506.4 de la LSC, lo anterior deberá ser 

corroborado por un auditor de cuentas distinto al auditor de cuentas del Banco 

designado a estos efectos por el Registro Mercantil, que deberá emitir un informe 

sobre el valor razonable de las acciones de la sociedad, sobre el valor teórico de 

los derechos de suscripción preferente cuyo ejercicio se propone suprimir y sobre 

la razonabilidad de los datos contenidos en el presente Informe.  

Tanto el presente Informe como el informe del referido auditor de cuentas serán 

puestos a disposición de los accionistas y comunicados a la primera Junta General 

que se celebre tras el acuerdo de ampliación. 

3.4 Personas a las que habrán de atribuirse las Acciones Nuevas 

El Aumento de Capital, conforme se ha explicado anteriormente, será dirigido 

exclusivamente a inversores cualificados españoles y extranjeros (en el sentido del 

artículo 39 del Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre y legislación equivalente 

en otras jurisdicciones), por lo que no requerirá registro o aprobación alguna ante 

las autoridades competentes. 

La determinación concreta de los inversores cualificados a los que habrán de 

atribuirse las Acciones Nuevas se realizará a través del procedimiento de 

prospección de la demanda (“book-building”), con la colaboración de una o 

varias entidades financieras de reconocido prestigio que actúen como entidades 

colocadoras de la emisión. 
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4. PROPUESTA DE ACUERDOS 

“PRIMERO.- En uso de la facultad delegada por la Junta General de accionistas de 

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (“BBVA”, la “Sociedad” o el “Banco”) 

celebrada el día 16 de marzo de 2012, en el punto tercero de su orden del día, se 

acuerda aumentar el capital social de BBVA en un importe nominal total de CIENTO 

CINCUENTA Y DOS MILLONES CIENTO TREINTA Y SEIS MIL CIENTO CATORCE 

EUROS CON OCHENTA Y TRES CÉNTIMOS DE EURO (152.136.114,83 €), mediante 

la emisión de TRESCIENTOS DIEZ MILLONES CUATROCIENTAS OCHENTA Y UN 

MIL OCHOCIENTAS SESENTA Y SIETE (310.481.867) acciones ordinarias de BBVA, 

de cuarenta y nueve céntimos de euro (0,49 €) de valor nominal cada una de ellas, de la 

misma clase y serie que las acciones actualmente en circulación y representadas 

mediante anotaciones en cuenta (las “Acciones Nuevas”), con exclusión del derecho 

de suscripción preferente, previéndose expresamente la posibilidad de suscripción 

incompleta (el “Aumento de Capital”). 

 

1.1. Tipo de emisión 

 

Las Acciones Nuevas se emitirán por su valor nominal de 0,49 euros cada una más una 

prima de emisión que será determinada con arreglo a los términos del presente 

acuerdo. 

 

De conformidad con lo previsto en los artículos 504.2 y 506.4 de la Ley de Sociedades 

de Capital, el tipo de emisión de las Acciones Nuevas se corresponderá con el valor 

razonable de las acciones de BBVA, entendido éste como su valor de mercado. 

 

El tipo de emisión, que será determinado según el procedimiento establecido en el 

párrafo siguiente, no podrá ser en ningún caso inferior a OCHO EUROS CON 

CINCUENTA Y DOS MILÉSIMAS DE EURO (8,052 €) por acción (el “Precio 

Mínimo”), siendo este Precio Mínimo un precio razonable de las acciones de BBVA. El 

Precio Mínimo se ha determinado tomando como referencia el precio de cotización del 

día 18 de noviembre de 2014 esto es, el último cierre disponible, y aplicando la 

metodología habitual en mercado en estos casos que se describe en el Informe del 

Consejo de Administración al que se hace referencia en el acuerdo Segundo, sobre la 

base del informe de la Dirección de Estrategia y Finanzas de BBVA. 

 

Para determinar el tipo de emisión de las Acciones Nuevas, se va a realizar una 

prospección de la demanda entre inversores cualificados en el marco de un 

procedimiento de colocación privada acelerada de las Acciones Nuevas denominado 

“Accelerated Bookbuilt Offering” (ABO), que es un procedimiento de fijación del 

precio comúnmente aceptado que garantiza que el precio coincide con el valor de 

mercado. Una vez realizada la prospección de la demanda, se obtendrá el precio por 

acción que el mercado está dispuesto a pagar por las Acciones Nuevas, que se tomará 

como referencia para la fijación del tipo de emisión del presente Aumento de Capital.  

 



 

 - 23 - 

El Aumento de Capital no se podrá llevar a cabo a un tipo de emisión inferior al Precio 

Mínimo.  

 

Tanto el valor nominal como la prima de emisión de las Acciones Nuevas serán 

íntegramente desembolsados mediante aportaciones dinerarias. 

 

1.2. Exclusión del derecho de suscripción preferente 

 

De acuerdo con lo manifestado por la Dirección de Estrategia y Finanzas del Banco, 

que se recoge en el informe del Consejo de Administración al que se hace referencia en 

el acuerdo Segundo, la colocación de las Acciones Nuevas entre inversores cualificados 

mediante el procedimiento de colocación privada acelerada denominado “Accelerated 

Bookbuilt Offering” (ABO) se considera la estructura más favorable para los intereses 

del Banco y, por tanto, la que mejor se adecua al interés social, siendo para ello 

necesario excluir el derecho de suscripción preferente.  

 

En su virtud, al amparo de las facultades atribuidas por la Junta General celebrada el 

día 16 de marzo de 2012, en su punto tercero del orden del día, y conforme a lo 

previsto en los artículos 308, 504 y 506 de la Ley de Sociedades de Capital, se suprime 

el derecho de suscripción preferente en relación con el Aumento de Capital. 

 

1.3. Suscripción incompleta 

 

Conforme a la facultad delegada por la Junta General de accionistas de la Sociedad 

celebrada el día 16 de marzo de 2012, en su punto tercero del orden del día, y conforme 

a lo previsto en el artículo 311 de la Ley de Sociedades de Capital, se prevé 

expresamente la posibilidad de suscripción incompleta del Aumento de Capital. 

 

De este modo, si el Aumento de Capital no se suscribiese íntegramente, el capital social 

podrá aumentarse en la cuantía y en el número de Acciones Nuevas que se corresponda 

con las suscripciones efectivamente realizadas. 

 

1.4. Derechos de las Acciones Nuevas 

 

Las Acciones Nuevas serán acciones ordinarias, de la misma clase y serie y con los 

mismos derechos que las que están actualmente en circulación. Estarán representadas 

mediante anotaciones en cuenta, cuyo registro contable estará atribuido a la Sociedad 

de Gestión de los Sistemas de Registro, Compensación y Liquidación de Valores, S.A. 

Unipersonal (“Iberclear”) y sus entidades participantes. 

 

Las Acciones Nuevas otorgarán a sus titulares el derecho a participar en cualquier 

reparto de las ganancias sociales que se pague con posterioridad a la fecha de su 

inscripción en los registros contables de Iberclear y en el patrimonio resultante de la 

liquidación de la Sociedad. 
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1.5. Modificación de los Estatutos Sociales 

 

A consecuencia de este Aumento de Capital se modificará el artículo 5º de los Estatutos 

Sociales, que quedaría redactado como sigue, siempre que el Aumento de Capital sea 

suscrito íntegramente: 

 

“Artículo 5º. Capital Social. 

 

El capital social del Banco es de TRES MIL CINCUENTA Y SIETE 

MILLONES TRESCIENTOS CUATRO MIL TRESCIENTOS CUARENTA Y DOS 

EUROS CON OCHENTA Y DOS CÉNTIMOS DE EURO (3.057.304.342,82 €), 

representado por SEIS MIL DOSCIENTOS TREINTA Y NUEVE MILLONES 

TRESCIENTAS NOVENTA Y SEIS MIL SEISCIENTAS DIECIOCHO 

(6.239.396.618) acciones de CUARENTA Y NUEVE CÉNTIMOS DE EURO (0,49 

€) de valor nominal cada una, todas ellas de la misma clase y serie, totalmente 

suscritas y desembolsadas.” 

 

1.6. Admisión a negociación 

 

Se acuerda solicitar la admisión a negociación de las Acciones Nuevas que finalmente 

sean emitidas en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, a 

través del Sistema de Interconexión Bursátil Español (Mercado Continuo). También se 

acuerda realizar los trámites y actuaciones que sean necesarios y presentar los 

documentos que sean precisos ante los organismos competentes de las Bolsas de 

Valores extranjeras en las que cotizan las acciones de BBVA (actualmente cotizando en 

las Bolsas de Londres y México, y a través de ADSs -American Depositary Shares- en 

la Bolsa de Nueva York, así como en la Bolsa de Lima, en virtud del acuerdo de 

intercambio existente entre ambos mercados), para la admisión a cotización en dichos 

mercados de las Acciones Nuevas emitidas como consecuencia del Aumento de Capital. 

Se hace constar expresamente el sometimiento de BBVA a las normas que existan o 

puedan dictarse en materia bursátil y, especialmente, sobre contratación, permanencia 

y exclusión de la cotización oficial. 

 

Asimismo, se hace constar expresamente, a los efectos legales oportunos, que, en caso 

de que se solicitase posteriormente la exclusión de la negociación de las acciones de 

BBVA, ésta se adoptará con las formalidades requeridas por la normativa aplicable y, 

en tal supuesto, se garantizará el interés de los accionistas que se opongan o no voten 

el acuerdo de exclusión, cumpliendo los requisitos establecidos en la Ley de Sociedades 

de Capital, en la Ley del Mercado de Valores y demás disposiciones concordantes o 

que las desarrollen. 

 

SEGUNDO.- Con fundamento en el informe elaborado por la Dirección de Estrategia y 

Finanzas de BBVA, de acuerdo con el informe de J&A Garrigues, S.L.P., y en virtud de 

lo dispuesto en los artículos 308, 504 y 506 de la Ley de Sociedades de Capital, 

aprobar el Informe de los Administradores sobre el Aumento de Capital, que será 
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puesto a disposición 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 el acuerdo del 

Aumento de Capital, facultando expresamente al Secretario General y del Consejo de 

Administración para diligenciar su texto. 

 

TERCERO.- En uso de la facultad delegada por la Junta General Ordinaria de 

accionistas de BBVA celebrada el día 16 de marzo de 2012, se delega expresamente en 

la Comisión Delegada Permanente, con expresas facultades de sustitución, y se faculta 

en los más amplios términos a D. Jaime Sáenz de Tejada Pulido, de nacionalidad 

española, mayor de edad, con D.N.I. nº. 823.996-K; y a D. Erik Schotkamp, de 

nacionalidad holandesa, mayor de edad, con N.I.E. en vigor nº. Y2126590-R (los 

“Apoderados”) para que cualquiera de ellos, indistintamente y de manera solidaria, 

proceda a llevar a efecto el Aumento de Capital, así como a fijar y concretar las 

condiciones del Aumento de Capital en todo lo no previsto en el acuerdo de la Junta 

General y en el acuerdo Primero anterior y, en concreto, con carácter meramente 

enunciativo, para: 

 

a) Determinar el tipo de emisión al que se realice el Aumento de Capital en los 

términos y con los límites establecidos en el acuerdo Primero anterior. 

 

b) Establecer la fecha en que el Aumento de Capital deba llevarse a efecto, 

determinando el comienzo y cierre del período de colocación. 

 

c) Determinar el número de Acciones Nuevas a emitir, en función de las propuestas 

de adquisición obtenidas en el procedimiento de colocación privada acelerada 

denominado “Accelerated Bookbuilt Offering” (ABO), declarando, en su caso, la 

suscripción incompleta del Aumento de Capital. 

  

d) Determinar los sistemas de adjudicación de las Acciones Nuevas. 

 

e) Modificar la redacción del artículo 5º de los Estatutos Sociales para adaptarlo a 

la nueva cifra de capital social y número de acciones resultante, en función de las 

Acciones Nuevas que finalmente se emitan, así como del importe definitivo del 

Aumento de Capital. 

 

f) Redactar y publicar cuantos anuncios resulten necesarios o convenientes. 

 

g) Declarar cerrado el Aumento de Capital, una vez finalizado el procedimiento de 

colocación privada acelerada denominado “Accelerated Bookbuilt Offering” 

(ABO), determinando, en su caso, la suscripción incompleta y otorgando cuantos 

documentos públicos y privados sean convenientes para la ejecución total o 

parcial del Aumento de Capital. 
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h) Desistir o abstenerse de llevar a cabo el Aumento de Capital en consideración a 

las condiciones del mercado, de la propia Sociedad o de algún hecho o 

acontecimiento con transcendencia social o económica que aconsejen tal 

decisión, así como en el supuesto de que el precio que resulte del procedimiento 

de prospección de la demanda sea inferior al Precio Mínimo. 

 

i) Negociar, suscribir y otorgar cuantos documentos públicos o privados se 

requieran, incluyendo uno o varios contratos de colocación y/o aseguramiento 

del Aumento de Capital, cualesquiera contratos de agencia o cualesquiera 

documentos o protocolos relativos a contratos de colocación y/o aseguramiento. 

 

j) Comparecer ante notario para otorgar la escritura relativa al Aumento de 

Capital, así como su presentación ante los registros públicos que sean necesarios 

o convenientes y solicitar su inscripción en el Registro Mercantil, pudiendo 

suscribir al efecto cuantos documentos públicos o privados sean necesarios, 

incluidos los de aclaración, rectificación y subsanación, con el sentido que pueda 

resultar de la calificación verbal y/o escrita del Registrador Mercantil, pudiendo 

en cualquier caso solicitar su inscripción parcial. 

 

k) En general, realizar cuantas actuaciones sean necesarias o meramente 

convenientes para el buen fin del Aumento de Capital. 

 

Asimismo, se faculta en los más amplios términos a los Apoderados; a D. Antonio 

Borraz Peralta, mayor de edad, de nacionalidad española, con D.N.I. nº. 29.100.035-K; 

y a D. Ignacio Echevarría Soriano, de nacionalidad española, mayor de edad, con 

D.N.I. nº. 837.871-G, para que cualquiera de ellos, indistintamente y de manera 

solidaria, proceda a: 

 

a) Redactar, suscribir y presentar la documentación que sea necesaria o 

conveniente para la emisión y admisión a negociación de las Acciones Nuevas 

ante la Comisión Nacional del Mercado de Valores o cualquier otra autoridad u 

organismo nacional o extranjero competente, asumiendo la responsabilidad del 

contenido de dicha documentación, así como redactar, suscribir y presentar 

cuanta información adicional o documentación complementaria sea requerida; 

solicitando, en su caso, su verificación y registro, incluyendo, sin limitación 

alguna, todos aquellos formularios y, en su caso, folletos, documentos 

informativos, hechos relevantes y documentos análogos que sean pertinentes. 

 

b) Realizar cualquier actuación, declaración o gestión ante la Comisión Nacional 

del Mercado de Valores, el Banco de España, el Banco Central Europeo, las 

Sociedades Rectoras de las Bolsas de Valores, Iberclear, la Secretaría General 

del Tesoro y Política Financiera o cualquier otro organismo o entidad o registro 

público o privado, nacional o extranjero, para obtener, cuando fuere necesario o 

conveniente, la autorización, verificación y posterior ejecución de la emisión y 

admisión a cotización de las Acciones Nuevas. 
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c) Realizar todos los trámites necesarios para que las Acciones Nuevas sean 

inscritas en los registros contables de Iberclear y admitidas a negociación en las 

Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, a través del Sistema 

de Interconexión Bursátil (Mercado Continuo), y en las Bolsas de Valores 

extranjeras en las que coticen las acciones y/o los ADRs/ADSs de BBVA en el 

momento de su emisión. 

 

Por último, a los efectos de la normativa aplicable sobre emisiones de valores, se 

acuerda designar representantes de la Sociedad ante cualquier organismo público o 

privado a los Apoderados, de forma solidaria, quienes asumirán la responsabilidad del 

contenido de los folletos de emisión, los documentos informativos o cualesquiera 

documentos análogos a éstos, en su caso, quedando igualmente facultados para firmar 

cuantos contratos y documentos adicionales, públicos o privados, sean necesarios para 

el buen fin de la operación.” 

 

 

* * * 

Madrid, 19 de noviembre de dos mil catorce 



BancoBilbaoVizcaya

Argentaria，S。A。

informeEspeciaisobreexcIusiOndeiderechodesuscriPCldnpreferenteenel

SuPueStOdeiosarticuios308，504y506deiTextoRefundidodeiaLeyde

SociedadesdeCapitai
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BANCOBILBAOVIZCAYAARGENTARiA，S．A．

CONTENiDO

Informe EspecIaisob「e excIus－On de同erecho de suscriPClbn preferenle en elsupuestO deios

a面cuios308I504y506deiTextoRefundldodeiaLeydeSociedadesdeCapItai

Anex01　　Informe formuIado porlos AdmImStradores de BANCO BILBAO ViZCAYA

ARGENTARiA，SA，de fecha19de novlembre de2014，reiatiVO aIaumento de

CaPitaisociaIconexciusIOndeiderechodesuscrlPCIenPreferente

Anexo2　　　CopiadeIce巾flCadodelaSociedadRectoradeiaBClsadeVaioresdeBilbao
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informeEspeciaisobreexcIusiendeiderechodesuscrlpCion

preferenteeneIsupuestodelosarticuIos308，504y506dei

TextoRefundidodeIaLeydeSociedadesdeCapitaI

GrantThomlon

GranVIa．38

48009BILBAO

T＋34944237492

F T34944242341

biIbao（砂esgtcom

wwwGranけhornton es

AiosAcciOniStaSdeBANCOBiLBAOVIZCAYAARGENTARIA，SA

AiosfIneSPreVIStOSeniosarticuios308、504y506deiTextoRefundidodeiaLeydeSocIedadesde

CapitaLydeacuerdoconeIencargorecIbldodeBANCOBiLBAOVIZCAYAARGENTARIA，SA（en

adelante，ei Banc001a SocIedad）por designaCIen deI RegiStrO Mercantiide BIibao．emitimOS eI

PreSenteinforme especiai sobre ei aumento de capitaI s°Ciai por unimPOrte nOmlnai de

152136114．83eurOSmedianteiaemiSIOnypuestaenclrCulacldn de310481867nuevasaccIOneS

OrdinariaS de O，49eur°S de vaior nomlnaicada una．cuyo contravaior consIStIra en aPOrtaCIOneS

dinerariaS，COn eXCiusIdn deIderecho de suscriPCIen preferente y conla posIbiiIdad de suscrIPCIen

InCOmPIetadeiaumentOdeicapitaI．acompa〔adodeiinformedeIosAdmlnIStradores，que，COnformea

io estabIecIdo en eIapartad04deiadicuI°506deITexto Refundido deIa Ley de Sociedades de

Capitai（enadeiante LSC），Seran PueStOSadlSPOSiCIbndeiosacciOniStaSyCOmuniCadosaiaJunta

GeneraideaccIOmStaSqueSeCeIebretraseiacuerdodeampiiaCidn

LaJuntaGeneraideaccl0mStaSdeiBanco，Ceiebradaei16dema「zode2012acordb，baJOeipunto

tercero de su orden deldia，deiegar en eIConseIO de AdmimStraCienIa facultad de aumentar ei

CaPilalsociaideiBanco，deacuerdoconiopreviStOeneIarticui02971b）deiaLeydeSocIedadesde

Capita上dentrOdelpiazoiegaldecinCOaROSCOntadosdesdeIamencIOnadafechadeceIebraclOnde

iaJuntaGenerai，hastaiacantIdadmaxImaCOrreSPOndienteai50％delcapitaisociaideiaSociedad

en eimomentode esta autorIZaCiOn，PudiendoeJeCutaria ampiiaCIOn en una ovariaSVeCeS．enia

CuantTa quedecida yconsIStiendoeicontravaiordeias mISmaSen aPortaClOneSdInerariaS DICha

deiegacibn atribuye，a Su VeZ．aiConseIO de AdmIniStraCiOn，ia facultad de exciuireiderecho de

SuSCrIPCiOnpreferenteenIostermIn°Sdeianicui0506delaLeydeSociedadesdeCapItaIenreiaciOn

COnias emiSiOneS de acclOneS que Sean reailZadas en virtud deipresente acuerdo，SibIen eSta

facuitad quedaraIImitada aia cantidad maxIma COrreSPOndiente ai20％deicapItaisocIaIdeIa

SocIedad eneimomentodeestaautorlZaCiOn

EnvIrtuddetaideiegac－OniosAdmInlStradoresdeIBancohaneiaboradoeicorrespondientei冊erme

de AdminiStradoresi“de fecha19de novIembre de2014，que Se adiunta COmO Anex01a este

informe，enelque，deacuerdoconeia面Cul0308deia LSC seJuStifiCala propuestayelt－POde

emISIOndelas…eVaSaCCIOneS，COnindICaCibndelasperSOnaSaiasquehandeatrIbuirSe，aSicomo

IanaturaiezadelasaportaciOneS LalegiSiaclOnrequierequeeStaemISIendeacciOneSSereaiICea

SuVaiorrazonable En unavaloraciendeacciOneSSbIopuedehabiarsedeapr0×imaCiOneSOJuIClOS

estImatlVOS SObre ei vaIor razonabIe，que Puede depender en un aito grado de evaiuaciOneS

SubJetIVaSSObreaspectOSmuyVal’iadosdeInegoclC

ALlLlit．TIX．A‘lviヽOil
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EndIChClnforme，SeeXPOnelosiguiente

●　EiinformetieneCOmOObJetOunaamP白aciOndecapItaimedianteaPOrtaCIOneSdInerariaSPOr

unImPOrte nOminaItotal de152136114、83euros．medianteia emiSibn de310481867

acciOneS deiBanco de O，49euros de vaior nominaicada una de eiias．C°n eXCiuslen del

derecho de suscr－PCIbn preferente Se preve expresamentela posib両dad de suscriPCiOn

inCOmPietadeiaumentodecapItai Portanto，enCaSOdequeeiaumentodecapitainose

SuSCribaintegramenteieicapitaisocIaipodraaumentarseeniacuantIayenelnumerode

aCCiOneSnueVaSqueSeCOrreSPOndaconiassuscrlPCiOneSefectiVamentereaiiZadas

●　DiCha ampIiaCidn se reaiiZara a traVeS de un procedlmIentO de c°iocacIbn acelerada

（acceierated b00kbuiidlng Offer）entrelnVerSOreS CuallfiCados de310481867acciOneS del

Banco Esteprocedl…entOIquerequIereIaexcIusibndeiderechodesuscr－PCibnpreferente

deiosacciOniStaSdeiaSoc－edad）「eSuitaiaaiternatiVaaCtualmentemasfavorabIeparaeI

lntereS SOCiaidelBanco ya que con este mecaniSmO Seiogra eiobJetlVO fundamentaide

CaPtarios recursos propIOS neCeSariOS Para PreSerVar un niVeide soivencia adecuado ai

miSmOtiemPOqueSeCOnSiguereailZariacoiocaciOnaipreci°maSfavorabIeposibieparaei

BancoyseminImiZanIosrieSgOSflnanCierOSdeiaoperacidnasicomosuscostes

●　A taies efectosISe COnSidera que eipreciO reSuitante deiprocedimientO de prospecciOn

aceleradadeiademanda（acceIe′atedb00kbulId）secorresponderaconelvaIorrazonabIede

las acciOneS deIBanco，POr CuantO que eS efectiVamente eIpreciO que eimercado esta

diSPueStO a Pagar POrias acciOneS en eSe mOmentO N00bstante，ei preciO que Sera

determinadoatravesdediChoprocedimientO，nOPOdraserinferIOra8，052eurosporaccidn

（“PreciOMinimO”）siendoestePreciOMinimOunPreCIOraZOnabiedeiasacciOneSdeIBanco

・EstePreciOM面m°SeeStabieceatendiendoaIpreciOdemercadoeneimomentoenquese

fIJaeimiSmO，determinadodeacuerdoconelanaiiSiSdedatoshIStdriCOSyteniendoencuenta

lasvarIaCiOneSqueSegdnesosdatosesrazonablepensarquepodrTaexperimentarelpreciO

deiaacciOndeiBancoen un horiZOntedetressesIOneS bursatIies，（PiazomaXimOqUeSe

estImaiievaraIa fUaCiOn deiprecIO de emISiOn en virtud deiproces°de book－buIIdlng），

utiiiZandoia metodoiogはhabltuai de mercado para estimar eivaior en rieSgO deias

inVerSIOneSfinanCieraS（Valueat〝Sk）

NuestraresponsabiiidadesemltIrunJuiCiOPrOfesIOnai，cOmOeXPertOSlndependienteS，SObreeivaIor

l’az°nabiedeIasaccIOneSdeiBanc0．SObreeIvalortedrICOdeiosderechosdesuscrIPCidnpreferente

CuyO eJerCICIO Se SuPrIme y SObrela razonabiiidad deios datos contenIdos en eIinforme deios

AdmIniStradores Nuestro trabaJO ha sido reaiiZado de acuerdo conIa norma tecnICa SObre

eiaboraciOnde1両OrmeEspecIaisobreexciusldndederechodesuscriPCiOnpreferenteeneIsupuesto

deia面cui0159dei Texto Ref…dIdo deia Ley de Sociedades AnbnimaS（CuyO COntenIdo se

COrreSPOndeeniaactuaIIdadconeIamCui°308deiaLeydeSociedadesdeCapital）

LainformacibncontableutiiiZadaeneIpresentetraba」Ohasid00btenidadeIosEstadosFinanCierOS

intermediOS COnSOildados correspondienteS ai primer SemeStre de2014（PeriOdo de seiS meSeS

fInaIIZadoei30deJunIOde2014），IoscuaiesfueronaudltadosporDeIoitte，SL．quienCOnfecha31

de」uiiO de　2014　emitiO suinforme de audltOrIa sobreios menciOnados Estados FinanCierOS

intermediOSCOnSOiidadoseneiqueexpresOunaopinlbnfavorabie（SinSaivedades）

Deacuerdoc。niacitadanormatecnlCaSObreeiaboracibndeesteinformeespec－ai。nueStrOtrabajO

haconsiStidoenIaapiiCaCIOndeIossiguienteSPrOCedlmientOS

a）Obtencibn delinforme de auditOria deias Cuentas AnuaIes consolidadas dei Banco

COrreSPOndIenteSaiejerCiCiOanuaIterminadoeI31dedlCiembrede2013ydeIos Estados

FlnanClerOSintermediOSCOnSClldadosauditadoscorrespondIentesaiprimerSemeStrede2014
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y consIderacidn－en Su CaSOideiefecto que pudieran tenerlas saIvedades puestas de

manifieStOene同itim01nformedeauditOriaemitldoporeiauditOrdeiBanco

b）ObtenciOndeiaⅢimaInformac－OnfinanCIeranOauditadacomuniCadaaiaCNMV，entantO

estuvIerareferidaaunafechaposteriOraladeIosuitimOSEstadosFInanCierOSCOnSOiidados

auditadosdiSPOnibies

C）EvaIuacIen deia razonabiiidad deios datos conten－dos en eiinforme eはborado porios

AdminiStradoresparaJuStifiCariapropuestayeitiPOdeemlSidndeiasaccIOneS，inCiuyendo－a

revISIOn deia documentacibn que」uStIflqueIa metodoIogra de vaioraciOn yIas bases de

CaicuIo

d）FormuiaciOn de preguntas aIa DIreCC一〇n del Banco sobre hechos delmPOrtanCia que

PudIeranafectardeformas－gnIfICatiVaaSuVaior，yenSuCaSO。VerlflCaCibndeiosmiSmOS

e）Obtencien deinformaciOn dei auditOr de cuentas deI Banco sobre eventuaies hechos o

factoressIgnifiCatiVOSCOn reSPeCtOaiasItuaCidneconOmiC0－PatrimOnIaldelBancoydesu

GrupoquehubieraCOnOCidocon poster10ridad aiaemISIdn deitlitimOInformedeauditOria

quenoshasIdofacIIItado

f）ConstatacibndequeeItiPOminimOdevaIordeemlSibndeiasacciOneSPrOPUeStOPOrIos

AdmIniStradores es superIOr aIvaior neto patrimOniaIque resuIta del°S…mos Estados

FInanCierOSCOnSOi－dadosauditadosdeBANCOBILBAOVIZCAYAARGENTARiA。SA ysu

grupounaveztemdasencuenta，enSuCaS01iassaivedadescuantifiCadasexpresamenteen

eIInformedeauditOria

g）EstudiOdelaevoiuciOndeivaIordecotiZaCiOndeIasacciOneSdeIBancoydeterminaCiOndei

Vaior de cot－ZaCiOn mediO de diChas acciOneS durante eIu旧mo trimeStre，y deIa ditima

COtlZaCibn diSPOmbie aia fecha deilnforme especlai，COmO ValoresindICatIVOS de su vaior

razonabie EstadeterminaCibn se ha reaiiZadoa partirde una cemfiCaCIbn deia Sociedad

RectoradeIa BoisadeVaIol・eSdeB－ibaocuyacopiaSeadiuntaCOmOAnex02aipresente

informeespecIal

h）EstimaCiOndeivaiorrazonabiedeiasaccIOneSdeIBancoeneicontextodeestaoperacieny

VerifiCaCIbndesieItIPOdeemiSienpropuestoporiosAdmIniStradoressecorrespondeconeI

VaIorrazonabiedelasacci°neSdeiBancoestimadoeneIcontextodeestatransaccIOnque

SedesprendedeiainformacIdnobtenidaeniospuntosanteriOreS

I）DeterminaCIOn deIval0r teerICO delderecho preferente de suscriPClbn que se pretende

SuPrimir，determinandoiadiiuciOntedriCaCOnreSPeCtOtantOaIvaIortebriCO－COntabIequese

desprende deios Estados FinanCierOSlntermedlOS COnSOiidados audltados dei Banco

COrreSPOndientesaiprImerSemeStrede2014，ccmOaivaiordecotiZaCldn（COtiZaCiOn media

deItrimeStrePreCedentey州macotiZaCibndlSPOnIbiedeiasacciOneSdeiBancoenIafecha

deemlSlbndenuestroinforme）

」）ObtencIdndeunacartademamfestaciOneSdeIosAdminlStradoresdeiBancoenIaquenos

COmuniCan que han puesto en nuestr°　COnOCimientO tOdasias hIPGtesIS，datos e

informaciOneSreieVanteS，aSICOmOioshechosdeimPOrtanCiaaCaeCIdosdesdeiafechadei

ditImO爪formedeaudItOrIahastaiafechadeemISiOndenuestroinforme
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Eiinforme eiaborado poreIConseIO de AdmIniStraCibn deiBanco propone que eItIPO de emiSiOn

（nomInaImasprimadeemiSien）decadaunadeIasnuevasaccioneSdeBANCOBILBAOViZCAYA

ARGENTARiA．SA para su suscrlPCidn porInVerSOreS CuaiifiCados sea eI resuitante dei

PrOCedImIentOdeprospecclbn aceIeradadeIademanda（acceIeratedbookbul／d）．quecorrespondera

COneivaior「azonabledeklSaCCIOneSdeIBanco porcuantoqueesefectiVamenteeIpreciOqUeei

merCadoestadiSPueStOaPagarPOriasacclCneSeneSemOmentO N00bstante．eitiPOdeemiSiOnno

POdra ser en ningun CaSOinferiOra8，052euros por acciOn，Siend°eSte PrecI°MinimO un P「eCiO

razonabiedeIasacciOneSdeiBanco

Teniendo en cuenta todoiQlndiCado anterIOrmente，en nueStr°JuiClO PrOfesiOnai como expeh°S

independienteS

I Los datos contenidos en eiInforme deios AdminiStradores deiBanco（VerAnex01）para

JuStifiCarSu PrOPueSta reSPeCtOaIaexclusIdn deiderecho de suscriPCiOn preferente deios

acciOniStaSCOnformeaiarticuIo308deiaLeydeSocledadesdeCapltai，SOnraZOnabIespor

estaradecuadamentedocumentadosyexpuestos

2　Sobreia base deIos Estados FinanCier°SintermediOS COnSOIIdados dei Grupo BBVA

COrreSPOndienteS ai primer SemeStre de2014。ios cuaIes han sid00bJetO deinforme de

auditOriafavorabIeemItIdo poreIauditOrdeIBanco，eIvalorneto patrimOnlaiporacciOn dei

Bancoes7、62eurosleicualsehacaiculadoapartirdeiPatrimOniONetoconsoIIdadoaI30de

JunIO de2014slnInCIuirios一ntereSeS mInOritarIOS，y Sin COnSiderarios efectos deIa

ampiiaClOndecapitaiydeiosdlVldendosdiStribuIdosconposte「iOridad

3　EItIPO de emiSiOn por acciOn minImO aCOrdado porios AdminIStradores en v而ud deia

deiegaclendeiaJuntaGeneraideacciOniStaSdeiaSociedad，PuedeconsiderarSeunVaIor

razonabIe deias acciOneS dei Banco estImad°a Partir deIaInformacIOn antel’iOrmente

indiCada DICho tIPO de emISien es superior aivaIor neto patrImOniaiconsoIidado deias

acciOneSdeiaSocIedadsehaiadaeneiparrafoanteriOr

EivaiordeiacotiZaCibnporaccidn，Segdnce柵CaCiOnobte…dadelaSociedadRectoradelaBoIsa

deVaioresdeBllbao（VerAnexo2）escomoslgue

●　CotlZaCiOn medla aiclerre deiassesl0neSdeiperiOdodetres meses comprendldo

entreei19deagostode2014yei18denoviembrede2014（trImeStrePreCedentea

iafechadeeste而ormeespecIai）9，159eurOS

●　CotiZaCienaicIerredeiasesiOndeIdla18denoviembrede2014（dLtImaCOtIZaCibn

dISPOnibieanterIOraIafechadeesteinformeespeciai）8，763euros

AsImiSmO，a COntInuaCIdn presentamos elvaIortebrlCO deios derechos de suscriPCIdn preferente

CuyOeierCiCiOSePrOPOneSuPr－mir，CaIculadotantosobreeivaiorteOriCO－PatrimOniaideiBancosegdn

IosEstadosFinanCierOSintermediOSCOnSClidadosdeiBancocorrespondienteSalprImerSemeStrede

2014、audItados porotr。S auditOreS，COmO SObre eivaiorde cotiZaCIbn mediO deiasacciOneS deI

BancoaIcierredeIassesiOneSeneiperiOdodetresmesescomprendidoentreei19deagostode

2014ye118denoviembrede2014（trimeStrePreCedenteaIafechadeestemformeespeciai）yaI

clerredeiasesiOndeidIa18denovlembrede2014（fechadeiaditimaCOtiZaCibndiSPOnibleanterlOr

aiafechadeesteinformeespecIai）．expresadoeneurosporaccidnencIrCuIacien
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Informe que presenta el Consejo de Administración de Banco Bilbao Vizcaya 

Argentaria, S.A. a los efectos previstos en los artículos 308, 504 y 506 de la Ley de 

Sociedades de Capital, en relación con el acuerdo de aumento del capital social 

mediante aportaciones dinerarias con exclusión del derecho de suscripción preferente, 

que se adopta al amparo de la delegación conferida por la Junta General de accionistas 

celebrada el día 16 de marzo de 2012, en el punto tercero de su orden del día. 
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1. INTRODUCCIÓN 

1.1 Objeto del informe y normativa aplicable 

Este Informe se formula por el Consejo de Administración de BANCO BILBAO 

VIZCAYA ARGENTARIA, S.A. (“BBVA” o el “Banco”), en cumplimiento y a 

los efectos de lo dispuesto en los artículos 308, 504 y 506 del texto refundido de 

la Ley de Sociedades de Capital, en su redacción vigente (la “Ley de Sociedades 

de Capital” o la “LSC”), en relación con el acuerdo de aumento del capital social 

del Banco mediante aportaciones dinerarias, por un importe nominal total de 

CIENTO CINCUENTA Y DOS MILLONES CIENTO TREINTA Y SEIS MIL 

CIENTO CATORCE EUROS CON OCHENTA Y TRES CÉNTIMOS DE 

EURO (152.136.114,83 €), mediante la emisión y puesta en circulación de 

TRESCIENTOS DIEZ MILLONES CUATROCIENTAS OCHENTA Y UN MIL 

OCHOCIENTAS SESENTA Y SIETE (310.481.867) acciones de BBVA, de 

cuarenta y nueve céntimos de euro (0,49 €) de valor nominal cada una de ellas, de 

la misma clase y serie que las acciones actualmente en circulación y representadas 

mediante anotaciones en cuenta (las “Acciones Nuevas”), con exclusión del 

derecho de suscripción preferente y previéndose expresamente la posibilidad de 

suscripción incompleta (el “Aumento de Capital”), que se adopta al amparo de la 

delegación otorgada por la Junta General de accionistas de 16 de marzo de 2012, 

en el punto tercero de su orden del día. 

El artículo 308 de la Ley de Sociedades de Capital establece que, en los casos en 

que el interés de la sociedad así lo exija, la junta general, al decidir un aumento 

del capital, podrá acordar la supresión total o parcial del derecho de suscripción 

preferente siempre que los administradores elaboren un informe en el que 

especifiquen el valor de las acciones de la sociedad y se justifiquen 

detalladamente la propuesta y la contraprestación a satisfacer por las nuevas 

acciones, con la indicación de las personas a las que hayan de atribuirse, y que un 

auditor de cuentas distinto del auditor de las cuentas de la sociedad, nombrado a 

estos efectos por el Registro Mercantil, elabore otro informe, bajo su 
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responsabilidad, sobre el valor razonable de las acciones de la sociedad, sobre el 

valor teórico del derecho de preferencia cuyo ejercicio se propone suprimir o 

limitar y sobre la razonabilidad de los datos contenidos en el informe de los 

administradores, debiendo corresponderse el valor nominal de las nuevas 

acciones, más, en su caso, el importe de la prima, con el valor que resulte del 

informe del auditor. A este respecto, cabe destacar que el artículo 504 de la LSC 

aclara que, para las sociedades cotizadas, el valor razonable se entenderá como 

valor de mercado, presumiéndose valor de mercado el que se establezca por 

referencia a la cotización bursátil, salvo que se justifique lo contrario. 

Por otra parte, cuando se trate de sociedades cotizadas, el artículo 506 de la LSC 

permite que la junta general delegue en los administradores, además de la facultad 

de aumentar el capital social, la facultad de excluir el derecho de suscripción 

preferente en relación a las emisiones de acciones que sean objeto de delegación, 

si el interés de la sociedad así 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 aumentar el capital social también deberá constar expresamente la 

propuesta de exclusión del derecho de suscripción preferente.  

En el acuerdo de ampliación que se realice en base a la delegación de la junta el 

informe de los administradores y el informe del auditor de cuentas anteriormente 

mencionados deberán estar referidos a cada ampliación concreta.  

El presente informe y el informe del auditor de cuentas mencionado serán puestos 

a disposición de los accionistas y comunicados a la primera junta general que se 

celebre tras el acuerdo de ampliación. 

1.2 Asesoramiento recibido 

El presente informe se emite sobre la base de: (i) el informe emitido por la 

Dirección de Estrategia y Finanzas de BBVA, y (ii) el informe jurídico del asesor 

externo J&A Garrigues, S.L.P., asesor legal en Derecho español. 
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2. SOBRE EL AUMENTO DE CAPITAL SOCIAL 

2.1 Delegación de la Junta General al amparo de la que se realiza el Aumento de 

Capital 

La Junta General de accionistas de BBVA celebrada el día 16 de marzo de 2012, 

debidamente convocada en tiempo y forma, adoptó, en el punto tercero de su orden 

del día, los siguientes acuerdos:  

“1. Delegar en el Consejo de Administración, tan ampliamente como en 

Derecho sea necesario, la facultad de aumentar el capital social del Banco, 

de acuerdo con lo previsto en el artículo 297.1.b) de la Ley de Sociedades de 

Capital, dentro del plazo legal de cinco años contados desde la fecha de 

celebración de la presente Junta General, hasta la cantidad máxima 

correspondiente al 50% del capital social de la Sociedad en el momento de 

esta autorización, pudiendo ejecutar la ampliación en una o varias veces, en 

la cuantía que decida, mediante la emisión de nuevas acciones con o sin voto, 

ordinarias o privilegiadas, incluyendo acciones rescatables, o de cualquier 

otro tipo de las permitidas por la Ley, con o sin prima de emisión; 

consistiendo el contravalor de las mismas en aportaciones dinerarias; y 

pudiendo fijar los términos y condiciones del aumento de capital, entre otros, 

determinar el valor nominal de las acciones a emitir, sus características y los 

eventuales privilegios que se les confirieran, la atribución del derecho de 

rescate y sus condiciones, así como el ejercicio del mismo por la Sociedad. 

Atribuir al Consejo de Administración la facultad de excluir el derecho de 

suscripción preferente en los términos del artículo 506 de la Ley de 

Sociedades de Capital en relación con las emisiones de acciones que sean 

realizadas en virtud del presente acuerdo, si bien esta facultad quedará 

limitada a la cantidad máxima correspondiente al 20% del capital social de 

la Sociedad en el momento de esta autorización. 

Atribuir igualmente al Consejo de Administración las facultades de ofrecer 

libremente las acciones no suscritas en el plazo o plazos establecidos para el 

ejercicio del derecho de suscripción preferente, cuando se otorgue; de 

establecer que, en caso de suscripción incompleta, el capital se aumentará en 

la cuantía de las suscripciones efectuadas, de acuerdo con lo establecido en 

el artículo 311 de la Ley de Sociedades de Capital; y de dar nueva redacción 

al artículo 5º de los Estatutos Sociales. 

Todo ello de acuerdo con las disposiciones legales y estatutarias que resulten 

aplicables en cada momento, y condicionado a la obtención de las 

autorizaciones que sean necesarias. 
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2. Solicitar la admisión a negociación de las acciones que se puedan emitir 

en virtud de este acuerdo en las Bolsas de Valores nacionales o extranjeras 

en las que coticen las acciones del Banco en el momento de ejecutarse cada 

aumento de capital, previo cumplimiento de la normativa que fuere de 

aplicación, facultando a estos efectos al Consejo de Administración, con 

expresas facultades de sustitución, para otorgar cuantos documentos y 

realizar cuantos actos sean necesarios al efecto, incluyendo cualquier 

actuación, declaración o gestión ante las autoridades competentes de los 

Estados Unidos de América para la admisión a negociación de las acciones 

representadas por ADS’s o ante cualquier otra autoridad competente. 

Se hace constar expresamente el sometimiento de la Sociedad a las normas 

que existan o puedan dictarse en materia de negociación y, especialmente, 

sobre contratación, permanencia y exclusión de la cotización y el 

compromiso de que, en caso de que se solicitase posteriormente la exclusión 

de la cotización de las acciones, ésta se adoptará con las formalidades 

requeridas por la normativa aplicable y, en tal supuesto, se garantizará el 

interés de los accionistas que se opongan o no voten el acuerdo, cumpliendo 

los requisitos establecidos en la Ley de Sociedades de Capital, en la Ley del 

Mercado de Valores y demás normativa aplicable. 

3. Facultar asimismo al Consejo de Administración para que pueda sustituir 

las facultades que le han sido delegadas por esta Junta General de 

Accionistas en relación a los anteriores acuerdos a favor de la Comisión 

Delegada Permanente, con expresas facultades de sustitución; del Presidente 

del Consejo de Administración; del Consejero Delegado; o de cualquier otro 

administrador o apoderado de la Sociedad.” 

2.2 Motivo del Aumento de Capital 

La aprobación y definitiva entrada en vigor de Basilea III en Europa, instrumentada 

a través de la Directiva 2013/36/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de 

junio de 2013, relativa al acceso a la actividad de las entidades de crédito y a la 

supervisión prudencial de las entidades de crédito y las empresas de inversión (la 

“Directiva 2013/36/UE”) y el Reglamento UE 575/2013, de 26 de junio, sobre los 

requisitos prudenciales de las entidades de crédito y las empresas de inversión 

(conjuntamente con la Directiva 2013/36/UE, “CRD IV”), han clarificado el nuevo 

marco de solvencia de aplicación para las entidades financieras. 

Con el objeto de adaptarse a las nuevas exigencias regulatorias, que estarán 

plenamente vigentes a partir de 2019, BBVA ha adecuado progresivamente su 
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capital a los nuevos requerimientos de CRD IV. Sin embargo, todavía existen 

incertidumbres en el ámbito regulatorio que podrían conllevar un incremento de las 

necesidades de capital. 

Por ello, el objetivo de gestión de capital de BBVA en la actualidad se centra en 

mantener un ratio de CET 1 (core capital) “fully loaded” en el entorno del 

10%, determinado por una combinación entre la exigencia mínima regulatoria de 

capital, el análisis de las entidades que forman el grupo de comparables europeos de 

BBVA, los niveles de capitalización que exigen los inversores y analistas y la 

posición de capital tomada en consideración por las agencias de rating al otorgar sus 

calificaciones crediticias. 

A este respecto, la Dirección de Estrategia y Finanzas de BBVA estima que unos 

niveles de solvencia elevados permiten dotar a la entidad de la flexibilidad financiera 

oportuna para acometer su estrategia de crecimiento orgánico y hacer frente a 

posibles transacciones de carácter no orgánico que pudiesen plantearse. 

Por tanto, considerando tanto las operaciones corporativas que está llevando a cabo 

el Grupo, en ejecución de su estrategia de crecimiento no orgánico, así como la 

estrategia de crecimiento orgánico, y con el objetivo de preservar un nivel de 

solvencia adecuado a los requerimientos regulatorios y los estándares exigidos por el 

mercado, se estima necesario reforzar los recursos propios de primer nivel. 

Para ello, la Dirección de Estrategia y Finanzas, tras analizar las posibilidades 

disponibles, ha llegado a la conclusión de que la mejor alternativa en estos 

momentos es la realización de un aumento de capital como el que se propone 

acometer. 

El importe de la ampliación de capital que la Dirección de Estrategia y Finanzas 

estima necesario para alcanzar los objetivos anteriormente mencionados, se sitúa 

entre los 2.000 y los 2.500 millones de euros aproximadamente. Esta 

determinación se ha realizado atendiendo a la necesidad de mantener un nivel 

adecuado de recursos propios del Banco, teniendo en cuenta la estrategia de 
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crecimiento y las posibles operaciones corporativas que se podrían materializar, 

así como el equilibrio necesario entre el coste de capital y su rentabilidad. 

El importe final del Aumento de Capital será determinado tras la prospección de la 

demanda y en función de las circunstancias del mercado.  

2.3 Estructuras analizadas para la ejecución del Aumento de Capital 

Tal y como se ha destacado anteriormente, la Dirección de Estrategia y Finanzas de 

BBVA considera que una ampliación de capital es la acción de gestión idónea para 

preservar la situación de capital del Grupo BBVA. 

Teniendo en cuenta que el volumen de la ampliación de capital planteada representa 

un máximo aproximado del 4,8% de la capitalización bursátil de BBVA al último 

cierre disponible, la Dirección de Estrategia y Finanzas ha considerado las distintas 

alternativas existentes para llevar a cabo dicha ampliación de capital: 

(i) Emisión de nuevas acciones en régimen de oferta pública con derecho de 

suscripción preferente de los accionistas de BBVA. 

(ii) Emisión de nuevas acciones con exclusión del derecho de suscripción 

preferente de los accionistas de BBVA para su colocación a inversores 

cualificados a través del procedimiento de colocación privada acelerada 

denominado “Accelerated Bookbuilt Offering” (“ABO”), ejecutable en un 

plazo de entre 24 y 48 horas. 

El ABO consiste en una colocación privada entre inversores cualificados (en el 

sentido del artículo 39 del Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre y 

legislación equivalente en otras jurisdicciones) coordinada por una o varias 

entidades financieras de reconocido prestigio, las cuales suscriben un contrato 

de colocación y, en su caso, aseguramiento, con BBVA y llevan a cabo, 

durante un breve periodo de tiempo, actividades de difusión y promoción de la 

colocación de las Acciones Nuevas entre inversores cualificados, con el fin de 
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obtener de los potenciales inversores indicaciones de interés o propuestas de 

suscripción a un determinado precio, buscando maximizar el precio de 

colocación, que coincidirá con su valor de mercado. 

Al término de esta colocación privada, las entidades colocadoras habrán 

realizado un proceso de prospección de la demanda de las Acciones Nuevas 

(“book-building”) y, sobre la base de la misma, se determina el precio que el 

mercado está dispuesto a pagar por ellas y el importe definitivo del Aumento 

de Capital. En el contrato de colocación y, en su caso, de aseguramiento 

suscrito al efecto, puede preverse que las entidades colocadoras suscriban 

total o parcialmente el Aumento de Capital, en nombre propio o en nombre 

propio y por cuenta de terceros para posteriormente, y en su caso, transmitir 

las Acciones Nuevas suscritas a los inversores cualificados finales. 

Tras analizar las alternativas, la Dirección de Estrategia y Finanzas de BBVA 

concluye que la mejor alternativa para ejecutar el Aumento de Capital en estos 

momentos sería realizar un ABO, por los siguientes motivos, que se reflejan de 

forma detallada en su informe: 

2.3.1 Rapidez de ejecución 

Un ABO puede lanzarse y ejecutarse en menos de 48 horas, lo que reduce 

drásticamente los riesgos derivados de la volatilidad de mercado a los que está 

expuesta la acción entre el anuncio y el cierre de una ampliación de capital. 

Este periodo es sustancialmente menor que el requerido legalmente para una 

ampliación de capital con derecho de suscripción preferente. 

La Dirección de Estrategia y Finanzas de BBVA destaca la importancia de este 

aspecto, pues la posibilidad de que las condiciones de mercado sufran un 

deterioro es mucho mayor en el caso de un período largo como el de una 

ampliación de capital con derecho de suscripción preferente (normalmente en 

el rango de 2 a 3 semanas, que se añadirían al periodo de preparación de 

documentación y aprobación de la misma por parte de los organismos 
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supervisores). Este plazo, debido a la volatilidad de los mercados, 

incrementaría de manera notable el riesgo de mercado y, en consecuencia, el 

riesgo de no poder ejecutar con éxito la operación.  

Asimismo, el aumento de capital con derecho de suscripción preferente 

requiere de un importante esfuerzo de colocación de las nuevas acciones 

durante un periodo de tiempo prolongado, lo que inevitablemente encarece el 

proceso por las consiguientes campañas de publicidad y marketing. 

2.3.2 Condiciones financieras de la emisión 

La fijación del precio de emisión en un ABO se realiza mediante un 

procedimiento de prospección de la demanda en un plazo muy breve y entre 

inversores cualificados, lo que permite maximizar el precio de emisión, que 

coincidirá con el valor de mercado. Por contra, en las ampliaciones de capital 

con derecho de suscripción preferente, dado que es necesario determinar el 

precio y volumen de títulos de antemano, se requiere establecer importantes 

descuentos en el tipo de emisión de las nuevas acciones sobre el valor de 

cotización, con el objeto de hacer atractiva la oferta a los accionistas y de dotar 

de un valor económico suficiente a los derechos para mejorar su 

negociabilidad. 

Adicionalmente, un ABO proporciona flexibilidad a la hora de determinar el 

importe del aumento de capital para así poder obtener un mejor precio de 

emisión después de la prospección de la demanda, lo que redunda en el interés 

de la sociedad.  

Por lo tanto, un emisor con un alto nivel de solvencia como BBVA puede 

obtener condiciones de emisión más ventajosas al realizar una ampliación en 

los términos propuestos mediante un ABO, siendo menos eficiente realizar una 

ampliación con derecho de suscripción preferente, ya que sería necesario 

emitir un mayor número de acciones para un mismo importe.  
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Igualmente, en el caso de que el descuento ofrecido en una ampliación con 

derecho de suscripción preferente no fuese suficiente, se añadiría el riesgo de 

que las acciones ofrecidas no fuesen suscritas en su totalidad por los 

accionistas de la entidad y, por tanto, de tener que realizar una posterior 

colocación en mercado bajo un entorno de percepción negativa de la 

ampliación, al no haberse suscrito durante el periodo de suscripción preferente, 

y con una tensión adicional sobre el precio de cotización. 

Por último, es conveniente indicar que los ABO tienen, por lo general, un 

menor impacto en el beneficio por acción (BPA) que las ampliaciones de 

capital realizadas con derecho de suscripción preferente ya que, como se ha 

indicado, requieren un importante descuento, lo que conlleva la emisión de 

mayor número de acciones.  

2.3.3 Menores costes de ejecución 

Desde el punto de vista de los costes asociados a la oferta, el ABO es la 

técnica de colocación de nuevas acciones que minimiza los costes de la 

operación, ya que las comisiones asociadas a una ampliación de capital con 

derecho de suscripción preferente (o incluso a una oferta sin derecho de 

suscripción preferente pero destinada al mercado en su conjunto) son 

considerablemente más altas que las habituales en un ABO.  

En efecto, según destaca la Dirección de Estrategia y Finanzas de BBVA, las 

ofertas de suscripción de acciones con plazos de ejecución prolongados son, 

por lo general, más costosas, ya que los costes de aseguramiento de la oferta 

son más altos al ser mayor el tiempo de exposición al riesgo. Además, en una 

oferta de acciones con derecho de suscripción preferente existen costes 

asociados a las potenciales actuaciones de marketing que se pudieran realizar, 

especialmente en el ámbito de los inversores minoristas. 
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La comisión media durante los últimos años de las ampliaciones con ABO ha 

resultado 100 puntos básicos inferior a la de las ampliaciones con derecho de 

suscripción preferente. 

2.3.4 Mejor asignación de las acciones nuevas 

Según destaca la Dirección de Estrategia y Finanzas de BBVA, a través de un 

ABO se puede destinar la oferta directamente a inversores cualificados que 

estén interesados en suscribir las acciones. 

La capacidad de seleccionar las mejores propuestas de compra en la 

asignación de las acciones nuevas otorga una mayor flexibilidad a la hora de 

colocar más acciones a los inversores estables que buscan inversiones a 

largo plazo, frente a los inversores de carácter más especulativo que buscan 

un beneficio a corto plazo y que pueden generar un mayor flujo de ventas 

tras la ejecución de la operación, lo que redunda en un mejor 

comportamiento de la acción tras la ampliación, y en el interés de la 

sociedad. 

Por el contrario, en una ampliación de capital con derecho de suscripción 

preferente, el éxito en la colocación está altamente ligado a la participación de 

los antiguos accionistas en la oferta y, en consecuencia, se pueden producir 

distorsiones de mercado por la venta desordenada de los derechos de 

suscripción preferente, que puede dar lugar a descuentos importantes en su 

precio de mercado frente a su valor teórico, o desfases en su valoración. 

De esta forma, la Dirección de Estrategia y Finanzas de BBVA concluye que, de 

acuerdo con las circunstancias actuales, la estructura más adecuada para llevar a 

cabo una operación como el Aumento de Capital es a través de un ABO, ya que se 

logran captar los recursos requeridos al precio más favorable posible, minimizándose 

los riesgos financieros y de mercado de la operación al tener como principal 

característica la rapidez en la ejecución, redundando todo ello en el beneficio e 

interés de BBVA y, por tanto, del conjunto de sus accionistas. 
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Esta colocación es, por tanto, la más adecuada en términos de precio, estructuración 

y resultado para la operación de ampliación de capital que se plantea y sus ventajas 

para el Banco compensan y justifican, en beneficio del interés social, la supresión del 

derecho de suscripción preferente. 

2.4 Valor de las acciones de BBVA 

En un ABO, el valor de las acciones será el precio resultante del proceso de 

prospección de la demanda de las acciones nuevas (“book-building”) llevado a cabo 

por el o los colocadores (“book-runners”), en nombre del emisor, entre inversores 

cualificados.   

La Dirección de Estrategia y Finanzas de BBVA considera que este proceso de 

prospección de la demanda, mediante el cual los colocadores solicitan mandatos 

de compra de un grupo de inversores cualificados, es un método eficaz para 

determinar con exactitud el precio de mercado de las acciones, siendo un 

procedimiento de fijación del precio comúnmente aceptado que garantiza que el 

precio de colocación coincide con el precio de mercado. 

No obstante, en el mejor interés del Banco, se ha considerado que el tipo de 

emisión del Aumento de Capital, que será determinado según el procedimiento 

descrito en el párrafo anterior, no podrá ser en ningún caso inferior a OCHO 

EUROS CON CINCUENTA Y DOS MILÉSIMAS DE EURO (8,052 €) por 

acción (el “Precio Mínimo”), siendo este Precio Mínimo un precio razonable de 

las acciones de BBVA.  

Este Precio Mínimo ha sido determinado por la Dirección de Estrategia y 

Finanzas de BBVA atendiendo al precio de cotización de la acción BBVA del día 

18 de noviembre de 2014, esto es, el último cierre disponible, y teniendo en 

cuenta las variaciones que, según los datos históricos, es razonable pensar que 

podría experimentar el precio de la acción BBVA en un horizonte de tres sesiones 

bursátiles (plazo máximo que se estima llevará la fijación del precio de emisión en 
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virtud del proceso de book-building), utilizando la metodología habitual de 

mercado para estimar el valor en riesgo de las inversiones financieras (value at 

risk).  

2.5 Términos concretos del Aumento de Capital  

Los términos concretos del Aumento de Capital, según resultan de la propuesta 

reflejada en el informe de la Dirección de Estrategia y Finanzas, serán 

esencialmente los siguientes: 

2.5.1 Importe 

El aumento de capital se realizará por un importe nominal de CIENTO 

CINCUENTA Y DOS MILLONES CIENTO TREINTA Y SEIS MIL 

CIENTO CATORCE EUROS CON OCHENTA Y TRES CÉNTIMOS DE 

EURO (152.136.114,83 €), mediante la emisión y puesta en circulación de 

TRESCIENTOS DIEZ MILLONES CUATROCIENTAS OCHENTA Y 

UN MIL OCHOCIENTAS SESENTA Y SIETE (310.481.867) acciones 

ordinarias, de 0,49 euros de valor nominal cada una de ellas, de la misma 

clase y serie que las ya existentes y representadas mediante anotaciones en 

cuenta. 

2.5.2 Tipo de emisión 

Las Acciones Nuevas se emitirán por su valor nominal de 0,49 euros cada 

una, más una prima de emisión que será determinada, mediante un 

procedimiento de prospección de la demanda entre inversores cualificados 

españoles y extranjeros en el marco de un ABO. 

En ningún caso el precio de emisión, determinado mediante el 

procedimiento de prospección de la demanda, podrá ser inferior a OCHO 

EUROS CON CINCUENTA Y DOS MILÉSIMAS DE EURO (8,052 €) por 

acción, de acuerdo con lo expuesto en el apartado 2.4 anterior.  
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2.5.3 Contraprestación 

El desembolso de las Acciones Nuevas, tanto el valor nominal como la 

prima de emisión, se realizará en metálico. 

2.5.4 Destinatarios del aumento 

El Aumento de Capital, conforme se ha expuesto anteriormente, será 

dirigido exclusivamente a inversores cualificados (en el sentido del artículo 

39 del Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre y legislación equivalente 

en otras jurisdicciones) españoles y extranjeros, mediante el procedimiento 

de colocación privada acelerada (ABO). 

2.5.5 Exclusión del derecho de suscripción preferente 

Conforme a la autorización de la Junta General de accionistas celebrada el 

día 16 de marzo de 2012, por exigencia del interés social y con la finalidad 

de permitir la colocación de las Acciones Nuevas entre inversores 

cualificados españoles y extranjeros mediante el procedimiento de 

colocación privada acelerada (ABO), se suprime el derecho de suscripción 

preferente de los accionistas de BBVA. 

2.5.6 Suscripción incompleta 

De conformidad con la facultad delegada por la Junta General de accionistas 

de la Sociedad celebrada el día 16 de marzo de 2012 y de acuerdo con lo 

dispuesto en el artículo 311 de la LSC, se prevé expresamente la posibilidad 

de suscripción incompleta del Aumento de Capital. Por tanto, en caso de 

que el Aumento de Capital no se suscriba íntegramente, el capital social 

podrá aumentarse en la cuantía y en el número de Acciones Nuevas que se 

corresponda con las suscripciones efectivamente realizadas. 
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2.5.7 Derechos de las Acciones Nuevas 

Las Acciones Nuevas serán acciones ordinarias, de la misma clase y serie y 

con los mismos derechos que las que están actualmente en circulación. 

Estarán representadas mediante anotaciones en cuenta, cuyo registro 

contable estará atribuido a la Sociedad de Gestión de los Sistemas de 

Registro, Compensación y Liquidación de Valores, S.A. Unipersonal 

(“Iberclear”) y sus entidades participantes. 

Las Acciones Nuevas otorgarán a sus titulares el derecho a participar en 

cualquier reparto de las ganancias sociales que se pague con posterioridad a 

la fecha de su inscripción en los registros contables de Iberclear y en el 

patrimonio resultante de la liquidación de la Sociedad. 

2.5.8 Modificación de estatutos 

A consecuencia de este Aumento de Capital se modificará el artículo 5º de 

los Estatutos Sociales, que quedaría redactado como sigue, siempre que el 

Aumento de Capital sea suscrito íntegramente: 

“Artículo 5º. Capital Social. 

El capital social del Banco es de TRES MIL CINCUENTA Y SIETE 

MILLONES TRESCIENTOS CUATRO MIL TRESCIENTOS 

CUARENTA Y DOS EUROS CON OCHENTA Y DOS CÉNTIMOS DE 

EURO (3.057.304.342,82 €), representado por SEIS MIL 

DOSCIENTOS TREINTA Y NUEVE MILLONES TRESCIENTAS 

NOVENTA Y SEIS MIL SEISCIENTAS DIECIOCHO (6.239.396.618) 

acciones de CUARENTA Y NUEVE CÉNTIMOS DE EURO (0,49 €) 

de valor nominal cada una, todas ellas de la misma clase y serie, 

totalmente suscritas y desembolsadas.” 
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2.5.9 Admisión a negociación 

Se solicitará la admisión a negociación de las Acciones Nuevas en las 

Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, a través del 

Sistema de Interconexión Bursátil Español (Mercado Continuo) y en las 

Bolsas de Valores extranjeras en las que cotizan las acciones de BBVA 

(actualmente cotizando en las Bolsas de Londres y México, y a través de 

ADSs -American Depositary Shares- en la Bolsa de Nueva York, así como 

en la Bolsa de Lima, en virtud del acuerdo de intercambio existente entre 

ambos mercados).  

3. SOBRE LA JUSTIFICACIÓN DE LA EXCLUSIÓN DEL DERECHO DE 

SUSCRIPCIÓN PREFERENTE 

3.1 Antecedentes 

Conforme a lo previsto en el artículo 506 de la LSC, al tiempo de delegar en el 

Consejo de Administración la facultad de aumentar el capital social de acuerdo 

con lo establecido en el artículo 297.1.b) de la LSC, la Junta General de 

accionistas de BBVA celebrada el día 16 de marzo de 2012 acordó igualmente 

atribuir al Consejo de Administración la facultad de excluir el derecho de 

suscripción preferente en relación con las emisiones de acciones que sean 

realizadas en virtud de dicho acuerdo, si bien esta facultad se limitó a la cantidad 

máxima correspondiente al 20% del capital social del Banco en el momento de la 

autorización. A estos efectos, con ocasión de la convocatoria de la referida Junta 

General de accionistas, el Consejo de Administración de BBVA aprobó y puso a 

disposición de los accionistas un informe justificando dicha propuesta de 

delegación, conforme a lo previsto en el artículo 506.2 de la LSC. 

Para poder excluir el derecho de suscripción preferente, el artículo 506.1 de la 

LSC requiere que el interés de la sociedad así lo exija. Asimismo, el artículo 

506.3, en conjunción con el artículo 308 de la LSC, exige como requisito formal 

que, con ocasión de cada acuerdo de aumento de capital que se realice con cargo a 
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la delegación conferida por la junta general de accionistas, se elabore (i) un 

informe elaborado por los administradores en el que especifiquen el valor de las 

acciones de la sociedad y se justifiquen detalladamente la propuesta y la 

contraprestación a satisfacer por las nuevas acciones, con la indicación de las 

personas a las que hayan de atribuirse (al que corresponde el presente Informe); y 

(ii) un informe elaborado, bajo su responsabilidad, por un auditor de cuentas 

distinto del auditor de cuentas de la sociedad nombrado a estos efectos por el 

Registro Mercantil, sobre el valor razonable de las acciones de la sociedad, sobre 

el valor teórico del derecho de preferencia cuyo ejercicio se propone suprimir o 

limitar y sobre la razonabilidad de los datos contenidos en el informe de los 

administradores. 

Por último, debe tenerse en cuenta que el artículo 506.4 de la LSC establece que 

el valor nominal de las acciones a emitir, más, en su caso, el importe de la prima 

de emisión deberá corresponder al valor razonable que resulte del mencionado 

informe del auditor de cuentas. 

3.2 Justificación del interés social 

Como se ha indicado anteriormente, el derecho de suscripción preferente podrá 

excluirse cuando así lo exija el interés de la sociedad. 

A este respecto, considerando tanto las operaciones corporativas que está llevando 

a cabo el Grupo como su estrategia de crecimiento orgánico, y con el objetivo de 

preservar un nivel de solvencia adecuado a los requerimientos regulatorios y los 

estándares exigidos por el mercado, se estima necesario reforzar los recursos 

propios de primer nivel del Banco, para lo que la Dirección de Estrategia y 

Finanzas de BBVA estima que la mejor alternativa es la realización de un 

aumento de capital como el que se propone por un importe efectivo entre los 

2.000 y los 2.500 millones de euros aproximadamente. 

Para llevar a cabo este Aumento de Capital, a la vista del informe de la Dirección 

de Estrategia y Finanzas de BBVA, y tomando en consideración las actuales 
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condiciones, se considera que la estructura más favorable para los intereses del 

Banco es la colocación de las Acciones Nuevas mediante un ABO, lo que requiere 

necesariamente la exclusión del derecho de suscripción preferente. 

De esta forma, sobre la base del asesoramiento recibido y los análisis realizados, 

el Consejo de Administración de BBVA considera que la exclusión del derecho de 

suscripción preferente está plenamente justificada por razones de interés social, en 

cuanto que, como se ha venido mencionando, entre las distintas alternativas para 

colocar y ejecutar un aumento de capital social de las características propuestas, 

que permite preservar un nivel de solvencia adecuado a los requerimientos 

regulatorios y los estándares exigidos por el mercado, la estructura más eficiente 

y, por tanto, la que mejor se adecua al interés social, es la de realizar el Aumento 

de Capital sin derecho de suscripción preferente y con colocación privada a través 

de un ABO, que presenta las siguientes ventajas: 

(i)  Rapidez de ejecución 

Un ABO puede lanzarse y ejecutarse en menos de 48 horas, lo que reduce 

drásticamente los riesgos derivados de la volatilidad de mercado a los que está 

expuesta la acción entre el anuncio y el cierre de una ampliación de capital. 

Este periodo es sustancialmente menor que el requerido legalmente para una 

ampliación de capital con derecho de suscripción preferente y limita en gran 

medida la posibilidad de que las condiciones de mercado sufran un deterioro, 

lo que pondría en riesgo el éxito de la operación.  

(ii) Condiciones financieras de la emisión  

La fijación del precio de emisión en un ABO se realiza mediante un 

procedimiento de prospección de la demanda en un plazo muy breve y entre 

inversores cualificados, lo que permite maximizar el precio de emisión, que 

coincidirá con el valor de mercado, mientras que en las ampliaciones de capital 

con derecho de suscripción preferente es necesario ofrecer un importante 

descuento en la emisión de las acciones nuevas para que resulten atractivas a 
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los accionistas y así garantizar el éxito de la operación, siendo necesario emitir 

un mayor número de acciones para un mismo importe, con el consiguiente 

mayor impacto negativo en el beneficio por acción (BPA).  

Adicionalmente, un ABO proporciona flexibilidad a la hora de determinar el 

importe del aumento de capital para así poder obtener un mejor precio de 

emisión después de la prospección de la demanda, lo que redunda en el interés 

de la sociedad.  

(iii) Menores costes de ejecución 

La realización de un ABO minimiza los costes de la operación, ya que las 

comisiones asociadas a una ampliación de capital con derecho de suscripción 

preferente (o incluso a una oferta sin derecho de suscripción preferente pero 

destinada al mercado en su conjunto) son considerablemente más altas que las 

habituales en un ABO, al ser mayor el plazo de exposición al riesgo. La 

comisión media durante los últimos años de las ampliaciones con ABO ha 

resultado 100 puntos básicos inferior a la de las ampliaciones con derecho de 

suscripción preferente. 

Además, en una oferta de acciones con derecho de suscripción preferente 

existen costes asociados a las potenciales actuaciones de marketing que se 

pudieran realizar, especialmente en el ámbito de los inversores minoristas. 

(iv) Mejor asignación de las acciones nuevas 

Un ABO permite destinar la oferta directamente a aquellos inversores 

cualificados estables que buscan inversiones a largo plazo y trata de evitar la 

participación de inversores de carácter más especulativo que buscan un 

beneficio a corto plazo y que pueden generar un mayor flujo de ventas tras 

la ejecución de la operación, lo que redunda en un mejor comportamiento de 

la acción tras la ampliación. 
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En consecuencia, de acuerdo con el informe de la Dirección de Estrategia y 

Finanzas, el Aumento de Capital sin derecho de suscripción preferente y con 

colocación privada acelerada (ABO) resulta la alternativa actualmente más 

favorable para el interés social del Banco, ya que con este mecanismo se logra el 

objetivo fundamental de captar los recursos propios necesarios para preservar un 

nivel de solvencia adecuado al mismo tiempo que se consigue realizar la 

colocación al precio más favorable posible para el Banco y se minimizan los 

riesgos financieros de la operación así como sus costes. 

De esta forma, la exclusión del derecho de suscripción preferente guarda la 

proporcionalidad necesaria con el fin que se persigue, en cuanto que la supresión 

del derecho de suscripción preferente queda ampliamente compensada y 

justificada por el beneficio que supone para la entidad y para sus accionistas por la 

posibilidad de realizar la operación en las condiciones señaladas. 

3.3 Justificación del tipo de emisión; informe de un auditor de cuentas 

El artículo 506.4 de la LSC requiere que el valor nominal de las acciones a emitir, 

más, en su caso, el importe de la prima de emisión se corresponda con el valor 

razonable que resulte del informe elaborado bajo su responsabilidad por un 

auditor de cuentas distinto del auditor de cuentas de la sociedad, nombrado a estos 

efectos por el Registro Mercantil. 

De acuerdo con el artículo 504.2 de la Ley de Sociedades de Capital, el valor 

razonable de las acciones de una sociedad cotizada será su valor de mercado, que, 

salvo que se justifique lo contrario, se presumirá el que se establezca por 

referencia a la cotización bursátil. 

No obstante, para la interpretación de dicho precepto, debe tenerse en cuenta que 

la cotización bursátil de los valores cotizados es esencialmente volátil, estando 

sujeta a las fuerzas del mercado que actúan continuamente y en tiempo real sobre 

ella, pudiendo apreciarse variaciones muy importantes en un reducido espacio de 

tiempo. Por ello, la determinación del valor de mercado de los valores admitidos a 
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cotización exige realizar un ejercicio de análisis de la evolución de los precios 

durante un periodo de tiempo lo suficientemente amplio como para poder hacer 

una valoración adecuada del valor de la acción, ya que no es razonable 

identificarlo con el valor de cotización que la acción tenga en un determinado 

instante. 

Como se ha indicado ya anteriormente, una colocación mediante ABO supone, 

desde que se produce el anuncio de la ampliación, la realización por parte de las 

entidades colocadoras de una prospección de la demanda entre inversores 

cualificados para obtener el precio al cual dichos inversores estarían dispuestos a 

suscribir las nuevas acciones, que será el precio de emisión de las acciones 

nuevas.  

Este procedimiento, mediante el cual las entidades colocadoras solicitan mandatos 

de compra de un grupo de inversores cualificados es, en opinión de la Dirección 

de Estrategia y Finanzas de BBVA, un método eficaz para determinar con 

exactitud el precio de mercado de las acciones, siendo un procedimiento de 

fijación del precio comúnmente aceptado que maximiza el precio de colocación y 

que garantiza que el precio de colocación coincide con el precio de mercado. 

No obstante, el Consejo de Administración, de acuerdo con lo indicado en el 

apartado 2.4 anterior, entiende que el tipo de emisión no podrá ser inferior al 

Precio Mínimo, que es un precio razonable de las acciones de BBVA. 

Tal y como se ha indicado, el Precio Mínimo se establece atendiendo al precio de 

mercado en el momento en que se fija dicho Precio Mínimo, determinado de 

acuerdo con el análisis de datos históricos y teniendo en cuenta las variaciones 

que según esos datos es razonable pensar podría experimentar el precio de la 

acción BBVA en un horizonte de tres sesiones bursátiles, utilizando la 

metodología habitual de mercado para estimar el valor en riesgo de las inversiones 

financieras (value at risk).  
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En consecuencia, el Consejo de Administración de BBVA considera que el precio 

resultante del procedimiento de prospección acelerada de la demanda se 

corresponderá con el valor razonable de las acciones del Banco, por cuanto que es 

efectivamente el precio que el mercado está dispuesto a pagar por las acciones en 

ese momento, garantizando un tipo de emisión mínimo mediante el Precio 

Mínimo, que se corresponde con un precio razonable de las acciones de BBVA. 

Conforme a lo previsto en el artículo 506.4 de la LSC, lo anterior deberá ser 

corroborado por un auditor de cuentas distinto al auditor de cuentas del Banco 

designado a estos efectos por el Registro Mercantil, que deberá emitir un informe 

sobre el valor razonable de las acciones de la sociedad, sobre el valor teórico de 

los derechos de suscripción preferente cuyo ejercicio se propone suprimir y sobre 

la razonabilidad de los datos contenidos en el presente Informe.  

Tanto el presente Informe como el informe del referido auditor de cuentas serán 

puestos a disposición de los accionistas y comunicados a la primera Junta General 

que se celebre tras el acuerdo de ampliación. 

3.4 Personas a las que habrán de atribuirse las Acciones Nuevas 

El Aumento de Capital, conforme se ha explicado anteriormente, será dirigido 

exclusivamente a inversores cualificados españoles y extranjeros (en el sentido del 

artículo 39 del Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre y legislación equivalente 

en otras jurisdicciones), por lo que no requerirá registro o aprobación alguna ante 

las autoridades competentes. 

La determinación concreta de los inversores cualificados a los que habrán de 

atribuirse las Acciones Nuevas se realizará a través del procedimiento de 

prospección de la demanda (“book-building”), con la colaboración de una o 

varias entidades financieras de reconocido prestigio que actúen como entidades 

colocadoras de la emisión. 



 

 - 22 - 

4. PROPUESTA DE ACUERDOS 

“PRIMERO.- En uso de la facultad delegada por la Junta General de accionistas de 

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (“BBVA”, la “Sociedad” o el “Banco”) 

celebrada el día 16 de marzo de 2012, en el punto tercero de su orden del día, se 

acuerda aumentar el capital social de BBVA en un importe nominal total de CIENTO 

CINCUENTA Y DOS MILLONES CIENTO TREINTA Y SEIS MIL CIENTO CATORCE 

EUROS CON OCHENTA Y TRES CÉNTIMOS DE EURO (152.136.114,83 €), mediante 

la emisión de TRESCIENTOS DIEZ MILLONES CUATROCIENTAS OCHENTA Y UN 

MIL OCHOCIENTAS SESENTA Y SIETE (310.481.867) acciones ordinarias de BBVA, 

de cuarenta y nueve céntimos de euro (0,49 €) de valor nominal cada una de ellas, de la 

misma clase y serie que las acciones actualmente en circulación y representadas 

mediante anotaciones en cuenta (las “Acciones Nuevas”), con exclusión del derecho 

de suscripción preferente, previéndose expresamente la posibilidad de suscripción 

incompleta (el “Aumento de Capital”). 

 

1.1. Tipo de emisión 

 

Las Acciones Nuevas se emitirán por su valor nominal de 0,49 euros cada una más una 

prima de emisión que será determinada con arreglo a los términos del presente 

acuerdo. 

 

De conformidad con lo previsto en los artículos 504.2 y 506.4 de la Ley de Sociedades 

de Capital, el tipo de emisión de las Acciones Nuevas se corresponderá con el valor 

razonable de las acciones de BBVA, entendido éste como su valor de mercado. 

 

El tipo de emisión, que será determinado según el procedimiento establecido en el 

párrafo siguiente, no podrá ser en ningún caso inferior a OCHO EUROS CON 

CINCUENTA Y DOS MILÉSIMAS DE EURO (8,052 €) por acción (el “Precio 

Mínimo”), siendo este Precio Mínimo un precio razonable de las acciones de BBVA. El 

Precio Mínimo se ha determinado tomando como referencia el precio de cotización del 

día 18 de noviembre de 2014 esto es, el último cierre disponible, y aplicando la 

metodología habitual en mercado en estos casos que se describe en el Informe del 

Consejo de Administración al que se hace referencia en el acuerdo Segundo, sobre la 

base del informe de la Dirección de Estrategia y Finanzas de BBVA. 

 

Para determinar el tipo de emisión de las Acciones Nuevas, se va a realizar una 

prospección de la demanda entre inversores cualificados en el marco de un 

procedimiento de colocación privada acelerada de las Acciones Nuevas denominado 

“Accelerated Bookbuilt Offering” (ABO), que es un procedimiento de fijación del 

precio comúnmente aceptado que garantiza que el precio coincide con el valor de 

mercado. Una vez realizada la prospección de la demanda, se obtendrá el precio por 

acción que el mercado está dispuesto a pagar por las Acciones Nuevas, que se tomará 

como referencia para la fijación del tipo de emisión del presente Aumento de Capital.  
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El Aumento de Capital no se podrá llevar a cabo a un tipo de emisión inferior al Precio 

Mínimo.  

 

Tanto el valor nominal como la prima de emisión de las Acciones Nuevas serán 

íntegramente desembolsados mediante aportaciones dinerarias. 

 

1.2. Exclusión del derecho de suscripción preferente 

 

De acuerdo con lo manifestado por la Dirección de Estrategia y Finanzas del Banco, 

que se recoge en el informe del Consejo de Administración al que se hace referencia en 

el acuerdo Segundo, la colocación de las Acciones Nuevas entre inversores cualificados 

mediante el procedimiento de colocación privada acelerada denominado “Accelerated 

Bookbuilt Offering” (ABO) se considera la estructura más favorable para los intereses 

del Banco y, por tanto, la que mejor se adecua al interés social, siendo para ello 

necesario excluir el derecho de suscripción preferente.  

 

En su virtud, al amparo de las facultades atribuidas por la Junta General celebrada el 

día 16 de marzo de 2012, en su punto tercero del orden del día, y conforme a lo 

previsto en los artículos 308, 504 y 506 de la Ley de Sociedades de Capital, se suprime 

el derecho de suscripción preferente en relación con el Aumento de Capital. 

 

1.3. Suscripción incompleta 

 

Conforme a la facultad delegada por la Junta General de accionistas de la Sociedad 

celebrada el día 16 de marzo de 2012, en su punto tercero del orden del día, y conforme 

a lo previsto en el artículo 311 de la Ley de Sociedades de Capital, se prevé 

expresamente la posibilidad de suscripción incompleta del Aumento de Capital. 

 

De este modo, si el Aumento de Capital no se suscribiese íntegramente, el capital social 

podrá aumentarse en la cuantía y en el número de Acciones Nuevas que se corresponda 

con las suscripciones efectivamente realizadas. 

 

1.4. Derechos de las Acciones Nuevas 

 

Las Acciones Nuevas serán acciones ordinarias, de la misma clase y serie y con los 

mismos derechos que las que están actualmente en circulación. Estarán representadas 

mediante anotaciones en cuenta, cuyo registro contable estará atribuido a la Sociedad 

de Gestión de los Sistemas de Registro, Compensación y Liquidación de Valores, S.A. 

Unipersonal (“Iberclear”) y sus entidades participantes. 

 

Las Acciones Nuevas otorgarán a sus titulares el derecho a participar en cualquier 

reparto de las ganancias sociales que se pague con posterioridad a la fecha de su 

inscripción en los registros contables de Iberclear y en el patrimonio resultante de la 

liquidación de la Sociedad. 
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1.5. Modificación de los Estatutos Sociales 

 

A consecuencia de este Aumento de Capital se modificará el artículo 5º de los Estatutos 

Sociales, que quedaría redactado como sigue, siempre que el Aumento de Capital sea 

suscrito íntegramente: 

 

“Artículo 5º. Capital Social. 

 

El capital social del Banco es de TRES MIL CINCUENTA Y SIETE 

MILLONES TRESCIENTOS CUATRO MIL TRESCIENTOS CUARENTA Y DOS 

EUROS CON OCHENTA Y DOS CÉNTIMOS DE EURO (3.057.304.342,82 €), 

representado por SEIS MIL DOSCIENTOS TREINTA Y NUEVE MILLONES 

TRESCIENTAS NOVENTA Y SEIS MIL SEISCIENTAS DIECIOCHO 

(6.239.396.618) acciones de CUARENTA Y NUEVE CÉNTIMOS DE EURO (0,49 

€) de valor nominal cada una, todas ellas de la misma clase y serie, totalmente 

suscritas y desembolsadas.” 

 

1.6. Admisión a negociación 

 

Se acuerda solicitar la admisión a negociación de las Acciones Nuevas que finalmente 

sean emitidas en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, a 

través del Sistema de Interconexión Bursátil Español (Mercado Continuo). También se 

acuerda realizar los trámites y actuaciones que sean necesarios y presentar los 

documentos que sean precisos ante los organismos competentes de las Bolsas de 

Valores extranjeras en las que cotizan las acciones de BBVA (actualmente cotizando en 

las Bolsas de Londres y México, y a través de ADSs -American Depositary Shares- en 

la Bolsa de Nueva York, así como en la Bolsa de Lima, en virtud del acuerdo de 

intercambio existente entre ambos mercados), para la admisión a cotización en dichos 

mercados de las Acciones Nuevas emitidas como consecuencia del Aumento de Capital. 

Se hace constar expresamente el sometimiento de BBVA a las normas que existan o 

puedan dictarse en materia bursátil y, especialmente, sobre contratación, permanencia 

y exclusión de la cotización oficial. 

 

Asimismo, se hace constar expresamente, a los efectos legales oportunos, que, en caso 

de que se solicitase posteriormente la exclusión de la negociación de las acciones de 

BBVA, ésta se adoptará con las formalidades requeridas por la normativa aplicable y, 

en tal supuesto, se garantizará el interés de los accionistas que se opongan o no voten 

el acuerdo de exclusión, cumpliendo los requisitos establecidos en la Ley de Sociedades 

de Capital, en la Ley del Mercado de Valores y demás disposiciones concordantes o 

que las desarrollen. 

 

SEGUNDO.- Con fundamento en el informe elaborado por la Dirección de Estrategia y 

Finanzas de BBVA, de acuerdo con el informe de J&A Garrigues, S.L.P., y en virtud de 

lo dispuesto en los artículos 308, 504 y 506 de la Ley de Sociedades de Capital, 

aprobar el Informe de los Administradores sobre el Aumento de Capital, que será 
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puesto a disposición 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 el acuerdo del 

Aumento de Capital, facultando expresamente al Secretario General y del Consejo de 

Administración para diligenciar su texto. 

 

TERCERO.- En uso de la facultad delegada por la Junta General Ordinaria de 

accionistas de BBVA celebrada el día 16 de marzo de 2012, se delega expresamente en 

la Comisión Delegada Permanente, con expresas facultades de sustitución, y se faculta 

en los más amplios términos a D. Jaime Sáenz de Tejada Pulido, de nacionalidad 

española, mayor de edad, con D.N.I. nº. 823.996-K; y a D. Erik Schotkamp, de 

nacionalidad holandesa, mayor de edad, con N.I.E. en vigor nº. Y2126590-R (los 

“Apoderados”) para que cualquiera de ellos, indistintamente y de manera solidaria, 

proceda a llevar a efecto el Aumento de Capital, así como a fijar y concretar las 

condiciones del Aumento de Capital en todo lo no previsto en el acuerdo de la Junta 

General y en el acuerdo Primero anterior y, en concreto, con carácter meramente 

enunciativo, para: 

 

a) Determinar el tipo de emisión al que se realice el Aumento de Capital en los 

términos y con los límites establecidos en el acuerdo Primero anterior. 

 

b) Establecer la fecha en que el Aumento de Capital deba llevarse a efecto, 

determinando el comienzo y cierre del período de colocación. 

 

c) Determinar el número de Acciones Nuevas a emitir, en función de las propuestas 

de adquisición obtenidas en el procedimiento de colocación privada acelerada 

denominado “Accelerated Bookbuilt Offering” (ABO), declarando, en su caso, la 

suscripción incompleta del Aumento de Capital. 

  

d) Determinar los sistemas de adjudicación de las Acciones Nuevas. 

 

e) Modificar la redacción del artículo 5º de los Estatutos Sociales para adaptarlo a 

la nueva cifra de capital social y número de acciones resultante, en función de las 

Acciones Nuevas que finalmente se emitan, así como del importe definitivo del 

Aumento de Capital. 

 

f) Redactar y publicar cuantos anuncios resulten necesarios o convenientes. 

 

g) Declarar cerrado el Aumento de Capital, una vez finalizado el procedimiento de 

colocación privada acelerada denominado “Accelerated Bookbuilt Offering” 

(ABO), determinando, en su caso, la suscripción incompleta y otorgando cuantos 

documentos públicos y privados sean convenientes para la ejecución total o 

parcial del Aumento de Capital. 
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h) Desistir o abstenerse de llevar a cabo el Aumento de Capital en consideración a 

las condiciones del mercado, de la propia Sociedad o de algún hecho o 

acontecimiento con transcendencia social o económica que aconsejen tal 

decisión, así como en el supuesto de que el precio que resulte del procedimiento 

de prospección de la demanda sea inferior al Precio Mínimo. 

 

i) Negociar, suscribir y otorgar cuantos documentos públicos o privados se 

requieran, incluyendo uno o varios contratos de colocación y/o aseguramiento 

del Aumento de Capital, cualesquiera contratos de agencia o cualesquiera 

documentos o protocolos relativos a contratos de colocación y/o aseguramiento. 

 

j) Comparecer ante notario para otorgar la escritura relativa al Aumento de 

Capital, así como su presentación ante los registros públicos que sean necesarios 

o convenientes y solicitar su inscripción en el Registro Mercantil, pudiendo 

suscribir al efecto cuantos documentos públicos o privados sean necesarios, 

incluidos los de aclaración, rectificación y subsanación, con el sentido que pueda 

resultar de la calificación verbal y/o escrita del Registrador Mercantil, pudiendo 

en cualquier caso solicitar su inscripción parcial. 

 

k) En general, realizar cuantas actuaciones sean necesarias o meramente 

convenientes para el buen fin del Aumento de Capital. 

 

Asimismo, se faculta en los más amplios términos a los Apoderados; a D. Antonio 

Borraz Peralta, mayor de edad, de nacionalidad española, con D.N.I. nº. 29.100.035-K; 

y a D. Ignacio Echevarría Soriano, de nacionalidad española, mayor de edad, con 

D.N.I. nº. 837.871-G, para que cualquiera de ellos, indistintamente y de manera 

solidaria, proceda a: 

 

a) Redactar, suscribir y presentar la documentación que sea necesaria o 

conveniente para la emisión y admisión a negociación de las Acciones Nuevas 

ante la Comisión Nacional del Mercado de Valores o cualquier otra autoridad u 

organismo nacional o extranjero competente, asumiendo la responsabilidad del 

contenido de dicha documentación, así como redactar, suscribir y presentar 

cuanta información adicional o documentación complementaria sea requerida; 

solicitando, en su caso, su verificación y registro, incluyendo, sin limitación 

alguna, todos aquellos formularios y, en su caso, folletos, documentos 

informativos, hechos relevantes y documentos análogos que sean pertinentes. 

 

b) Realizar cualquier actuación, declaración o gestión ante la Comisión Nacional 

del Mercado de Valores, el Banco de España, el Banco Central Europeo, las 

Sociedades Rectoras de las Bolsas de Valores, Iberclear, la Secretaría General 

del Tesoro y Política Financiera o cualquier otro organismo o entidad o registro 

público o privado, nacional o extranjero, para obtener, cuando fuere necesario o 

conveniente, la autorización, verificación y posterior ejecución de la emisión y 

admisión a cotización de las Acciones Nuevas. 
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c) Realizar todos los trámites necesarios para que las Acciones Nuevas sean 

inscritas en los registros contables de Iberclear y admitidas a negociación en las 

Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, a través del Sistema 

de Interconexión Bursátil (Mercado Continuo), y en las Bolsas de Valores 

extranjeras en las que coticen las acciones y/o los ADRs/ADSs de BBVA en el 

momento de su emisión. 

 

Por último, a los efectos de la normativa aplicable sobre emisiones de valores, se 

acuerda designar representantes de la Sociedad ante cualquier organismo público o 

privado a los Apoderados, de forma solidaria, quienes asumirán la responsabilidad del 

contenido de los folletos de emisión, los documentos informativos o cualesquiera 

documentos análogos a éstos, en su caso, quedando igualmente facultados para firmar 

cuantos contratos y documentos adicionales, públicos o privados, sean necesarios para 

el buen fin de la operación.” 

 

 

----------------- 

 

DILIGENCIA que expide el Secretario del Consejo, para hacer constar que el presente 

informe fue aprobado por el Consejo de Administración de BANCO BILBAO 

VIZCAYA ARGENTARIA, S.A. en su reunión celebrada el diecinueve de noviembre 

de dos mil catorce 

 

Madrid, 19 de noviembre de dos mil catorce 



㊨GrantThornton
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Informe que presenta el Consejo de Administración de Banco Bilbao Vizcaya 


Argentaria, S.A. a los efectos previstos en los artículos 308, 504 y 506 de la Ley de 


Sociedades de Capital, en relación con el acuerdo de aumento del capital social 


mediante aportaciones dinerarias con exclusión del derecho de suscripción preferente, 


que se adopta al amparo de la delegación conferida por la Junta General de accionistas 


celebrada el día 16 de marzo de 2012, en el punto tercero de su orden del día. 
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1. INTRODUCCIÓN 


1.1 Objeto del informe y normativa aplicable 


Este Informe se formula por el Consejo de Administración de BANCO BILBAO 


VIZCAYA ARGENTARIA, S.A. (“BBVA” o el “Banco”), en cumplimiento y a 


los efectos de lo dispuesto en los artículos 308, 504 y 506 del texto refundido de 


la Ley de Sociedades de Capital, en su redacción vigente (la “Ley de Sociedades 


de Capital” o la “LSC”), en relación con el acuerdo de aumento del capital social 


del Banco mediante aportaciones dinerarias, por un importe nominal total de 


CIENTO CINCUENTA Y DOS MILLONES CIENTO TREINTA Y SEIS MIL 


CIENTO CATORCE EUROS CON OCHENTA Y TRES CÉNTIMOS DE 


EURO (152.136.114,83 €), mediante la emisión y puesta en circulación de 


TRESCIENTOS DIEZ MILLONES CUATROCIENTAS OCHENTA Y UN MIL 


OCHOCIENTAS SESENTA Y SIETE (310.481.867) acciones de BBVA, de 


cuarenta y nueve céntimos de euro (0,49 €) de valor nominal cada una de ellas, de 


la misma clase y serie que las acciones actualmente en circulación y representadas 


mediante anotaciones en cuenta (las “Acciones Nuevas”), con exclusión del 


derecho de suscripción preferente y previéndose expresamente la posibilidad de 


suscripción incompleta (el “Aumento de Capital”), que se adopta al amparo de la 


delegación otorgada por la Junta General de accionistas de 16 de marzo de 2012, 


en el punto tercero de su orden del día. 


El artículo 308 de la Ley de Sociedades de Capital establece que, en los casos en 


que el interés de la sociedad así lo exija, la junta general, al decidir un aumento 


del capital, podrá acordar la supresión total o parcial del derecho de suscripción 


preferente siempre que los administradores elaboren un informe en el que 


especifiquen el valor de las acciones de la sociedad y se justifiquen 


detalladamente la propuesta y la contraprestación a satisfacer por las nuevas 


acciones, con la indicación de las personas a las que hayan de atribuirse, y que un 


auditor de cuentas distinto del auditor de las cuentas de la sociedad, nombrado a 


estos efectos por el Registro Mercantil, elabore otro informe, bajo su 
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responsabilidad, sobre el valor razonable de las acciones de la sociedad, sobre el 


valor teórico del derecho de preferencia cuyo ejercicio se propone suprimir o 


limitar y sobre la razonabilidad de los datos contenidos en el informe de los 


administradores, debiendo corresponderse el valor nominal de las nuevas 


acciones, más, en su caso, el importe de la prima, con el valor que resulte del 


informe del auditor. A este respecto, cabe destacar que el artículo 504 de la LSC 


aclara que, para las sociedades cotizadas, el valor razonable se entenderá como 


valor de mercado, presumiéndose valor de mercado el que se establezca por 


referencia a la cotización bursátil, salvo que se justifique lo contrario. 


Por otra parte, cuando se trate de sociedades cotizadas, el artículo 506 de la LSC 


permite que la junta general delegue en los administradores, además de la facultad 


de aumentar el capital social, la facultad de excluir el derecho de suscripción 


preferente en relación a las emisiones de acciones que sean objeto de delegación, 


si el interés de la sociedad así 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 aumentar el capital social también deberá constar expresamente la 


propuesta de exclusión del derecho de suscripción preferente.  


En el acuerdo de ampliación que se realice en base a la delegación de la junta el 


informe de los administradores y el informe del auditor de cuentas anteriormente 


mencionados deberán estar referidos a cada ampliación concreta.  


El presente informe y el informe del auditor de cuentas mencionado serán puestos 


a disposición de los accionistas y comunicados a la primera junta general que se 


celebre tras el acuerdo de ampliación. 


1.2 Asesoramiento recibido 


El presente informe se emite sobre la base de: (i) el informe emitido por la 


Dirección de Estrategia y Finanzas de BBVA, y (ii) el informe jurídico del asesor 


externo J&A Garrigues, S.L.P., asesor legal en Derecho español. 
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2. SOBRE EL AUMENTO DE CAPITAL SOCIAL 


2.1 Delegación de la Junta General al amparo de la que se realiza el Aumento de 


Capital 


La Junta General de accionistas de BBVA celebrada el día 16 de marzo de 2012, 


debidamente convocada en tiempo y forma, adoptó, en el punto tercero de su orden 


del día, los siguientes acuerdos:  


“1. Delegar en el Consejo de Administración, tan ampliamente como en 


Derecho sea necesario, la facultad de aumentar el capital social del Banco, 


de acuerdo con lo previsto en el artículo 297.1.b) de la Ley de Sociedades de 


Capital, dentro del plazo legal de cinco años contados desde la fecha de 


celebración de la presente Junta General, hasta la cantidad máxima 


correspondiente al 50% del capital social de la Sociedad en el momento de 


esta autorización, pudiendo ejecutar la ampliación en una o varias veces, en 


la cuantía que decida, mediante la emisión de nuevas acciones con o sin voto, 


ordinarias o privilegiadas, incluyendo acciones rescatables, o de cualquier 


otro tipo de las permitidas por la Ley, con o sin prima de emisión; 


consistiendo el contravalor de las mismas en aportaciones dinerarias; y 


pudiendo fijar los términos y condiciones del aumento de capital, entre otros, 


determinar el valor nominal de las acciones a emitir, sus características y los 


eventuales privilegios que se les confirieran, la atribución del derecho de 


rescate y sus condiciones, así como el ejercicio del mismo por la Sociedad. 


Atribuir al Consejo de Administración la facultad de excluir el derecho de 


suscripción preferente en los términos del artículo 506 de la Ley de 


Sociedades de Capital en relación con las emisiones de acciones que sean 


realizadas en virtud del presente acuerdo, si bien esta facultad quedará 


limitada a la cantidad máxima correspondiente al 20% del capital social de 


la Sociedad en el momento de esta autorización. 


Atribuir igualmente al Consejo de Administración las facultades de ofrecer 


libremente las acciones no suscritas en el plazo o plazos establecidos para el 


ejercicio del derecho de suscripción preferente, cuando se otorgue; de 


establecer que, en caso de suscripción incompleta, el capital se aumentará en 


la cuantía de las suscripciones efectuadas, de acuerdo con lo establecido en 


el artículo 311 de la Ley de Sociedades de Capital; y de dar nueva redacción 


al artículo 5º de los Estatutos Sociales. 


Todo ello de acuerdo con las disposiciones legales y estatutarias que resulten 


aplicables en cada momento, y condicionado a la obtención de las 


autorizaciones que sean necesarias. 
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2. Solicitar la admisión a negociación de las acciones que se puedan emitir 


en virtud de este acuerdo en las Bolsas de Valores nacionales o extranjeras 


en las que coticen las acciones del Banco en el momento de ejecutarse cada 


aumento de capital, previo cumplimiento de la normativa que fuere de 


aplicación, facultando a estos efectos al Consejo de Administración, con 


expresas facultades de sustitución, para otorgar cuantos documentos y 


realizar cuantos actos sean necesarios al efecto, incluyendo cualquier 


actuación, declaración o gestión ante las autoridades competentes de los 


Estados Unidos de América para la admisión a negociación de las acciones 


representadas por ADS’s o ante cualquier otra autoridad competente. 


Se hace constar expresamente el sometimiento de la Sociedad a las normas 


que existan o puedan dictarse en materia de negociación y, especialmente, 


sobre contratación, permanencia y exclusión de la cotización y el 


compromiso de que, en caso de que se solicitase posteriormente la exclusión 


de la cotización de las acciones, ésta se adoptará con las formalidades 


requeridas por la normativa aplicable y, en tal supuesto, se garantizará el 


interés de los accionistas que se opongan o no voten el acuerdo, cumpliendo 


los requisitos establecidos en la Ley de Sociedades de Capital, en la Ley del 


Mercado de Valores y demás normativa aplicable. 


3. Facultar asimismo al Consejo de Administración para que pueda sustituir 


las facultades que le han sido delegadas por esta Junta General de 


Accionistas en relación a los anteriores acuerdos a favor de la Comisión 


Delegada Permanente, con expresas facultades de sustitución; del Presidente 


del Consejo de Administración; del Consejero Delegado; o de cualquier otro 


administrador o apoderado de la Sociedad.” 


2.2 Motivo del Aumento de Capital 


La aprobación y definitiva entrada en vigor de Basilea III en Europa, instrumentada 


a través de la Directiva 2013/36/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de 


junio de 2013, relativa al acceso a la actividad de las entidades de crédito y a la 


supervisión prudencial de las entidades de crédito y las empresas de inversión (la 


“Directiva 2013/36/UE”) y el Reglamento UE 575/2013, de 26 de junio, sobre los 


requisitos prudenciales de las entidades de crédito y las empresas de inversión 


(conjuntamente con la Directiva 2013/36/UE, “CRD IV”), han clarificado el nuevo 


marco de solvencia de aplicación para las entidades financieras. 


Con el objeto de adaptarse a las nuevas exigencias regulatorias, que estarán 


plenamente vigentes a partir de 2019, BBVA ha adecuado progresivamente su 
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capital a los nuevos requerimientos de CRD IV. Sin embargo, todavía existen 


incertidumbres en el ámbito regulatorio que podrían conllevar un incremento de las 


necesidades de capital. 


Por ello, el objetivo de gestión de capital de BBVA en la actualidad se centra en 


mantener un ratio de CET 1 (core capital) “fully loaded” en el entorno del 


10%, determinado por una combinación entre la exigencia mínima regulatoria de 


capital, el análisis de las entidades que forman el grupo de comparables europeos de 


BBVA, los niveles de capitalización que exigen los inversores y analistas y la 


posición de capital tomada en consideración por las agencias de rating al otorgar sus 


calificaciones crediticias. 


A este respecto, la Dirección de Estrategia y Finanzas de BBVA estima que unos 


niveles de solvencia elevados permiten dotar a la entidad de la flexibilidad financiera 


oportuna para acometer su estrategia de crecimiento orgánico y hacer frente a 


posibles transacciones de carácter no orgánico que pudiesen plantearse. 


Por tanto, considerando tanto las operaciones corporativas que está llevando a cabo 


el Grupo, en ejecución de su estrategia de crecimiento no orgánico, así como la 


estrategia de crecimiento orgánico, y con el objetivo de preservar un nivel de 


solvencia adecuado a los requerimientos regulatorios y los estándares exigidos por el 


mercado, se estima necesario reforzar los recursos propios de primer nivel. 


Para ello, la Dirección de Estrategia y Finanzas, tras analizar las posibilidades 


disponibles, ha llegado a la conclusión de que la mejor alternativa en estos 


momentos es la realización de un aumento de capital como el que se propone 


acometer. 


El importe de la ampliación de capital que la Dirección de Estrategia y Finanzas 


estima necesario para alcanzar los objetivos anteriormente mencionados, se sitúa 


entre los 2.000 y los 2.500 millones de euros aproximadamente. Esta 


determinación se ha realizado atendiendo a la necesidad de mantener un nivel 


adecuado de recursos propios del Banco, teniendo en cuenta la estrategia de 
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crecimiento y las posibles operaciones corporativas que se podrían materializar, 


así como el equilibrio necesario entre el coste de capital y su rentabilidad. 


El importe final del Aumento de Capital será determinado tras la prospección de la 


demanda y en función de las circunstancias del mercado.  


2.3 Estructuras analizadas para la ejecución del Aumento de Capital 


Tal y como se ha destacado anteriormente, la Dirección de Estrategia y Finanzas de 


BBVA considera que una ampliación de capital es la acción de gestión idónea para 


preservar la situación de capital del Grupo BBVA. 


Teniendo en cuenta que el volumen de la ampliación de capital planteada representa 


un máximo aproximado del 4,8% de la capitalización bursátil de BBVA al último 


cierre disponible, la Dirección de Estrategia y Finanzas ha considerado las distintas 


alternativas existentes para llevar a cabo dicha ampliación de capital: 


(i) Emisión de nuevas acciones en régimen de oferta pública con derecho de 


suscripción preferente de los accionistas de BBVA. 


(ii) Emisión de nuevas acciones con exclusión del derecho de suscripción 


preferente de los accionistas de BBVA para su colocación a inversores 


cualificados a través del procedimiento de colocación privada acelerada 


denominado “Accelerated Bookbuilt Offering” (“ABO”), ejecutable en un 


plazo de entre 24 y 48 horas. 


El ABO consiste en una colocación privada entre inversores cualificados (en el 


sentido del artículo 39 del Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre y 


legislación equivalente en otras jurisdicciones) coordinada por una o varias 


entidades financieras de reconocido prestigio, las cuales suscriben un contrato 


de colocación y, en su caso, aseguramiento, con BBVA y llevan a cabo, 


durante un breve periodo de tiempo, actividades de difusión y promoción de la 


colocación de las Acciones Nuevas entre inversores cualificados, con el fin de 
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obtener de los potenciales inversores indicaciones de interés o propuestas de 


suscripción a un determinado precio, buscando maximizar el precio de 


colocación, que coincidirá con su valor de mercado. 


Al término de esta colocación privada, las entidades colocadoras habrán 


realizado un proceso de prospección de la demanda de las Acciones Nuevas 


(“book-building”) y, sobre la base de la misma, se determina el precio que el 


mercado está dispuesto a pagar por ellas y el importe definitivo del Aumento 


de Capital. En el contrato de colocación y, en su caso, de aseguramiento 


suscrito al efecto, puede preverse que las entidades colocadoras suscriban 


total o parcialmente el Aumento de Capital, en nombre propio o en nombre 


propio y por cuenta de terceros para posteriormente, y en su caso, transmitir 


las Acciones Nuevas suscritas a los inversores cualificados finales. 


Tras analizar las alternativas, la Dirección de Estrategia y Finanzas de BBVA 


concluye que la mejor alternativa para ejecutar el Aumento de Capital en estos 


momentos sería realizar un ABO, por los siguientes motivos, que se reflejan de 


forma detallada en su informe: 


2.3.1 Rapidez de ejecución 


Un ABO puede lanzarse y ejecutarse en menos de 48 horas, lo que reduce 


drásticamente los riesgos derivados de la volatilidad de mercado a los que está 


expuesta la acción entre el anuncio y el cierre de una ampliación de capital. 


Este periodo es sustancialmente menor que el requerido legalmente para una 


ampliación de capital con derecho de suscripción preferente. 


La Dirección de Estrategia y Finanzas de BBVA destaca la importancia de este 


aspecto, pues la posibilidad de que las condiciones de mercado sufran un 


deterioro es mucho mayor en el caso de un período largo como el de una 


ampliación de capital con derecho de suscripción preferente (normalmente en 


el rango de 2 a 3 semanas, que se añadirían al periodo de preparación de 


documentación y aprobación de la misma por parte de los organismos 
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supervisores). Este plazo, debido a la volatilidad de los mercados, 


incrementaría de manera notable el riesgo de mercado y, en consecuencia, el 


riesgo de no poder ejecutar con éxito la operación.  


Asimismo, el aumento de capital con derecho de suscripción preferente 


requiere de un importante esfuerzo de colocación de las nuevas acciones 


durante un periodo de tiempo prolongado, lo que inevitablemente encarece el 


proceso por las consiguientes campañas de publicidad y marketing. 


2.3.2 Condiciones financieras de la emisión 


La fijación del precio de emisión en un ABO se realiza mediante un 


procedimiento de prospección de la demanda en un plazo muy breve y entre 


inversores cualificados, lo que permite maximizar el precio de emisión, que 


coincidirá con el valor de mercado. Por contra, en las ampliaciones de capital 


con derecho de suscripción preferente, dado que es necesario determinar el 


precio y volumen de títulos de antemano, se requiere establecer importantes 


descuentos en el tipo de emisión de las nuevas acciones sobre el valor de 


cotización, con el objeto de hacer atractiva la oferta a los accionistas y de dotar 


de un valor económico suficiente a los derechos para mejorar su 


negociabilidad. 


Adicionalmente, un ABO proporciona flexibilidad a la hora de determinar el 


importe del aumento de capital para así poder obtener un mejor precio de 


emisión después de la prospección de la demanda, lo que redunda en el interés 


de la sociedad.  


Por lo tanto, un emisor con un alto nivel de solvencia como BBVA puede 


obtener condiciones de emisión más ventajosas al realizar una ampliación en 


los términos propuestos mediante un ABO, siendo menos eficiente realizar una 


ampliación con derecho de suscripción preferente, ya que sería necesario 


emitir un mayor número de acciones para un mismo importe.  
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Igualmente, en el caso de que el descuento ofrecido en una ampliación con 


derecho de suscripción preferente no fuese suficiente, se añadiría el riesgo de 


que las acciones ofrecidas no fuesen suscritas en su totalidad por los 


accionistas de la entidad y, por tanto, de tener que realizar una posterior 


colocación en mercado bajo un entorno de percepción negativa de la 


ampliación, al no haberse suscrito durante el periodo de suscripción preferente, 


y con una tensión adicional sobre el precio de cotización. 


Por último, es conveniente indicar que los ABO tienen, por lo general, un 


menor impacto en el beneficio por acción (BPA) que las ampliaciones de 


capital realizadas con derecho de suscripción preferente ya que, como se ha 


indicado, requieren un importante descuento, lo que conlleva la emisión de 


mayor número de acciones.  


2.3.3 Menores costes de ejecución 


Desde el punto de vista de los costes asociados a la oferta, el ABO es la 


técnica de colocación de nuevas acciones que minimiza los costes de la 


operación, ya que las comisiones asociadas a una ampliación de capital con 


derecho de suscripción preferente (o incluso a una oferta sin derecho de 


suscripción preferente pero destinada al mercado en su conjunto) son 


considerablemente más altas que las habituales en un ABO.  


En efecto, según destaca la Dirección de Estrategia y Finanzas de BBVA, las 


ofertas de suscripción de acciones con plazos de ejecución prolongados son, 


por lo general, más costosas, ya que los costes de aseguramiento de la oferta 


son más altos al ser mayor el tiempo de exposición al riesgo. Además, en una 


oferta de acciones con derecho de suscripción preferente existen costes 


asociados a las potenciales actuaciones de marketing que se pudieran realizar, 


especialmente en el ámbito de los inversores minoristas. 
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La comisión media durante los últimos años de las ampliaciones con ABO ha 


resultado 100 puntos básicos inferior a la de las ampliaciones con derecho de 


suscripción preferente. 


2.3.4 Mejor asignación de las acciones nuevas 


Según destaca la Dirección de Estrategia y Finanzas de BBVA, a través de un 


ABO se puede destinar la oferta directamente a inversores cualificados que 


estén interesados en suscribir las acciones. 


La capacidad de seleccionar las mejores propuestas de compra en la 


asignación de las acciones nuevas otorga una mayor flexibilidad a la hora de 


colocar más acciones a los inversores estables que buscan inversiones a 


largo plazo, frente a los inversores de carácter más especulativo que buscan 


un beneficio a corto plazo y que pueden generar un mayor flujo de ventas 


tras la ejecución de la operación, lo que redunda en un mejor 


comportamiento de la acción tras la ampliación, y en el interés de la 


sociedad. 


Por el contrario, en una ampliación de capital con derecho de suscripción 


preferente, el éxito en la colocación está altamente ligado a la participación de 


los antiguos accionistas en la oferta y, en consecuencia, se pueden producir 


distorsiones de mercado por la venta desordenada de los derechos de 


suscripción preferente, que puede dar lugar a descuentos importantes en su 


precio de mercado frente a su valor teórico, o desfases en su valoración. 


De esta forma, la Dirección de Estrategia y Finanzas de BBVA concluye que, de 


acuerdo con las circunstancias actuales, la estructura más adecuada para llevar a 


cabo una operación como el Aumento de Capital es a través de un ABO, ya que se 


logran captar los recursos requeridos al precio más favorable posible, minimizándose 


los riesgos financieros y de mercado de la operación al tener como principal 


característica la rapidez en la ejecución, redundando todo ello en el beneficio e 


interés de BBVA y, por tanto, del conjunto de sus accionistas. 
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Esta colocación es, por tanto, la más adecuada en términos de precio, estructuración 


y resultado para la operación de ampliación de capital que se plantea y sus ventajas 


para el Banco compensan y justifican, en beneficio del interés social, la supresión del 


derecho de suscripción preferente. 


2.4 Valor de las acciones de BBVA 


En un ABO, el valor de las acciones será el precio resultante del proceso de 


prospección de la demanda de las acciones nuevas (“book-building”) llevado a cabo 


por el o los colocadores (“book-runners”), en nombre del emisor, entre inversores 


cualificados.   


La Dirección de Estrategia y Finanzas de BBVA considera que este proceso de 


prospección de la demanda, mediante el cual los colocadores solicitan mandatos 


de compra de un grupo de inversores cualificados, es un método eficaz para 


determinar con exactitud el precio de mercado de las acciones, siendo un 


procedimiento de fijación del precio comúnmente aceptado que garantiza que el 


precio de colocación coincide con el precio de mercado. 


No obstante, en el mejor interés del Banco, se ha considerado que el tipo de 


emisión del Aumento de Capital, que será determinado según el procedimiento 


descrito en el párrafo anterior, no podrá ser en ningún caso inferior a OCHO 


EUROS CON CINCUENTA Y DOS MILÉSIMAS DE EURO (8,052 €) por 


acción (el “Precio Mínimo”), siendo este Precio Mínimo un precio razonable de 


las acciones de BBVA.  


Este Precio Mínimo ha sido determinado por la Dirección de Estrategia y 


Finanzas de BBVA atendiendo al precio de cotización de la acción BBVA del día 


18 de noviembre de 2014, esto es, el último cierre disponible, y teniendo en 


cuenta las variaciones que, según los datos históricos, es razonable pensar que 


podría experimentar el precio de la acción BBVA en un horizonte de tres sesiones 


bursátiles (plazo máximo que se estima llevará la fijación del precio de emisión en 
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virtud del proceso de book-building), utilizando la metodología habitual de 


mercado para estimar el valor en riesgo de las inversiones financieras (value at 


risk).  


2.5 Términos concretos del Aumento de Capital  


Los términos concretos del Aumento de Capital, según resultan de la propuesta 


reflejada en el informe de la Dirección de Estrategia y Finanzas, serán 


esencialmente los siguientes: 


2.5.1 Importe 


El aumento de capital se realizará por un importe nominal de CIENTO 


CINCUENTA Y DOS MILLONES CIENTO TREINTA Y SEIS MIL 


CIENTO CATORCE EUROS CON OCHENTA Y TRES CÉNTIMOS DE 


EURO (152.136.114,83 €), mediante la emisión y puesta en circulación de 


TRESCIENTOS DIEZ MILLONES CUATROCIENTAS OCHENTA Y 


UN MIL OCHOCIENTAS SESENTA Y SIETE (310.481.867) acciones 


ordinarias, de 0,49 euros de valor nominal cada una de ellas, de la misma 


clase y serie que las ya existentes y representadas mediante anotaciones en 


cuenta. 


2.5.2 Tipo de emisión 


Las Acciones Nuevas se emitirán por su valor nominal de 0,49 euros cada 


una, más una prima de emisión que será determinada, mediante un 


procedimiento de prospección de la demanda entre inversores cualificados 


españoles y extranjeros en el marco de un ABO. 


En ningún caso el precio de emisión, determinado mediante el 


procedimiento de prospección de la demanda, podrá ser inferior a OCHO 


EUROS CON CINCUENTA Y DOS MILÉSIMAS DE EURO (8,052 €) por 


acción, de acuerdo con lo expuesto en el apartado 2.4 anterior.  
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2.5.3 Contraprestación 


El desembolso de las Acciones Nuevas, tanto el valor nominal como la 


prima de emisión, se realizará en metálico. 


2.5.4 Destinatarios del aumento 


El Aumento de Capital, conforme se ha expuesto anteriormente, será 


dirigido exclusivamente a inversores cualificados (en el sentido del artículo 


39 del Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre y legislación equivalente 


en otras jurisdicciones) españoles y extranjeros, mediante el procedimiento 


de colocación privada acelerada (ABO). 


2.5.5 Exclusión del derecho de suscripción preferente 


Conforme a la autorización de la Junta General de accionistas celebrada el 


día 16 de marzo de 2012, por exigencia del interés social y con la finalidad 


de permitir la colocación de las Acciones Nuevas entre inversores 


cualificados españoles y extranjeros mediante el procedimiento de 


colocación privada acelerada (ABO), se suprime el derecho de suscripción 


preferente de los accionistas de BBVA. 


2.5.6 Suscripción incompleta 


De conformidad con la facultad delegada por la Junta General de accionistas 


de la Sociedad celebrada el día 16 de marzo de 2012 y de acuerdo con lo 


dispuesto en el artículo 311 de la LSC, se prevé expresamente la posibilidad 


de suscripción incompleta del Aumento de Capital. Por tanto, en caso de 


que el Aumento de Capital no se suscriba íntegramente, el capital social 


podrá aumentarse en la cuantía y en el número de Acciones Nuevas que se 


corresponda con las suscripciones efectivamente realizadas. 
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2.5.7 Derechos de las Acciones Nuevas 


Las Acciones Nuevas serán acciones ordinarias, de la misma clase y serie y 


con los mismos derechos que las que están actualmente en circulación. 


Estarán representadas mediante anotaciones en cuenta, cuyo registro 


contable estará atribuido a la Sociedad de Gestión de los Sistemas de 


Registro, Compensación y Liquidación de Valores, S.A. Unipersonal 


(“Iberclear”) y sus entidades participantes. 


Las Acciones Nuevas otorgarán a sus titulares el derecho a participar en 


cualquier reparto de las ganancias sociales que se pague con posterioridad a 


la fecha de su inscripción en los registros contables de Iberclear y en el 


patrimonio resultante de la liquidación de la Sociedad. 


2.5.8 Modificación de estatutos 


A consecuencia de este Aumento de Capital se modificará el artículo 5º de 


los Estatutos Sociales, que quedaría redactado como sigue, siempre que el 


Aumento de Capital sea suscrito íntegramente: 


“Artículo 5º. Capital Social. 


El capital social del Banco es de TRES MIL CINCUENTA Y SIETE 


MILLONES TRESCIENTOS CUATRO MIL TRESCIENTOS 


CUARENTA Y DOS EUROS CON OCHENTA Y DOS CÉNTIMOS DE 


EURO (3.057.304.342,82 €), representado por SEIS MIL 


DOSCIENTOS TREINTA Y NUEVE MILLONES TRESCIENTAS 


NOVENTA Y SEIS MIL SEISCIENTAS DIECIOCHO (6.239.396.618) 


acciones de CUARENTA Y NUEVE CÉNTIMOS DE EURO (0,49 €) 


de valor nominal cada una, todas ellas de la misma clase y serie, 


totalmente suscritas y desembolsadas.” 
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2.5.9 Admisión a negociación 


Se solicitará la admisión a negociación de las Acciones Nuevas en las 


Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, a través del 


Sistema de Interconexión Bursátil Español (Mercado Continuo) y en las 


Bolsas de Valores extranjeras en las que cotizan las acciones de BBVA 


(actualmente cotizando en las Bolsas de Londres y México, y a través de 


ADSs -American Depositary Shares- en la Bolsa de Nueva York, así como 


en la Bolsa de Lima, en virtud del acuerdo de intercambio existente entre 


ambos mercados).  


3. SOBRE LA JUSTIFICACIÓN DE LA EXCLUSIÓN DEL DERECHO DE 


SUSCRIPCIÓN PREFERENTE 


3.1 Antecedentes 


Conforme a lo previsto en el artículo 506 de la LSC, al tiempo de delegar en el 


Consejo de Administración la facultad de aumentar el capital social de acuerdo 


con lo establecido en el artículo 297.1.b) de la LSC, la Junta General de 


accionistas de BBVA celebrada el día 16 de marzo de 2012 acordó igualmente 


atribuir al Consejo de Administración la facultad de excluir el derecho de 


suscripción preferente en relación con las emisiones de acciones que sean 


realizadas en virtud de dicho acuerdo, si bien esta facultad se limitó a la cantidad 


máxima correspondiente al 20% del capital social del Banco en el momento de la 


autorización. A estos efectos, con ocasión de la convocatoria de la referida Junta 


General de accionistas, el Consejo de Administración de BBVA aprobó y puso a 


disposición de los accionistas un informe justificando dicha propuesta de 


delegación, conforme a lo previsto en el artículo 506.2 de la LSC. 


Para poder excluir el derecho de suscripción preferente, el artículo 506.1 de la 


LSC requiere que el interés de la sociedad así lo exija. Asimismo, el artículo 


506.3, en conjunción con el artículo 308 de la LSC, exige como requisito formal 


que, con ocasión de cada acuerdo de aumento de capital que se realice con cargo a 
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la delegación conferida por la junta general de accionistas, se elabore (i) un 


informe elaborado por los administradores en el que especifiquen el valor de las 


acciones de la sociedad y se justifiquen detalladamente la propuesta y la 


contraprestación a satisfacer por las nuevas acciones, con la indicación de las 


personas a las que hayan de atribuirse (al que corresponde el presente Informe); y 


(ii) un informe elaborado, bajo su responsabilidad, por un auditor de cuentas 


distinto del auditor de cuentas de la sociedad nombrado a estos efectos por el 


Registro Mercantil, sobre el valor razonable de las acciones de la sociedad, sobre 


el valor teórico del derecho de preferencia cuyo ejercicio se propone suprimir o 


limitar y sobre la razonabilidad de los datos contenidos en el informe de los 


administradores. 


Por último, debe tenerse en cuenta que el artículo 506.4 de la LSC establece que 


el valor nominal de las acciones a emitir, más, en su caso, el importe de la prima 


de emisión deberá corresponder al valor razonable que resulte del mencionado 


informe del auditor de cuentas. 


3.2 Justificación del interés social 


Como se ha indicado anteriormente, el derecho de suscripción preferente podrá 


excluirse cuando así lo exija el interés de la sociedad. 


A este respecto, considerando tanto las operaciones corporativas que está llevando 


a cabo el Grupo como su estrategia de crecimiento orgánico, y con el objetivo de 


preservar un nivel de solvencia adecuado a los requerimientos regulatorios y los 


estándares exigidos por el mercado, se estima necesario reforzar los recursos 


propios de primer nivel del Banco, para lo que la Dirección de Estrategia y 


Finanzas de BBVA estima que la mejor alternativa es la realización de un 


aumento de capital como el que se propone por un importe efectivo entre los 


2.000 y los 2.500 millones de euros aproximadamente. 


Para llevar a cabo este Aumento de Capital, a la vista del informe de la Dirección 


de Estrategia y Finanzas de BBVA, y tomando en consideración las actuales 
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condiciones, se considera que la estructura más favorable para los intereses del 


Banco es la colocación de las Acciones Nuevas mediante un ABO, lo que requiere 


necesariamente la exclusión del derecho de suscripción preferente. 


De esta forma, sobre la base del asesoramiento recibido y los análisis realizados, 


el Consejo de Administración de BBVA considera que la exclusión del derecho de 


suscripción preferente está plenamente justificada por razones de interés social, en 


cuanto que, como se ha venido mencionando, entre las distintas alternativas para 


colocar y ejecutar un aumento de capital social de las características propuestas, 


que permite preservar un nivel de solvencia adecuado a los requerimientos 


regulatorios y los estándares exigidos por el mercado, la estructura más eficiente 


y, por tanto, la que mejor se adecua al interés social, es la de realizar el Aumento 


de Capital sin derecho de suscripción preferente y con colocación privada a través 


de un ABO, que presenta las siguientes ventajas: 


(i)  Rapidez de ejecución 


Un ABO puede lanzarse y ejecutarse en menos de 48 horas, lo que reduce 


drásticamente los riesgos derivados de la volatilidad de mercado a los que está 


expuesta la acción entre el anuncio y el cierre de una ampliación de capital. 


Este periodo es sustancialmente menor que el requerido legalmente para una 


ampliación de capital con derecho de suscripción preferente y limita en gran 


medida la posibilidad de que las condiciones de mercado sufran un deterioro, 


lo que pondría en riesgo el éxito de la operación.  


(ii) Condiciones financieras de la emisión  


La fijación del precio de emisión en un ABO se realiza mediante un 


procedimiento de prospección de la demanda en un plazo muy breve y entre 


inversores cualificados, lo que permite maximizar el precio de emisión, que 


coincidirá con el valor de mercado, mientras que en las ampliaciones de capital 


con derecho de suscripción preferente es necesario ofrecer un importante 


descuento en la emisión de las acciones nuevas para que resulten atractivas a 
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los accionistas y así garantizar el éxito de la operación, siendo necesario emitir 


un mayor número de acciones para un mismo importe, con el consiguiente 


mayor impacto negativo en el beneficio por acción (BPA).  


Adicionalmente, un ABO proporciona flexibilidad a la hora de determinar el 


importe del aumento de capital para así poder obtener un mejor precio de 


emisión después de la prospección de la demanda, lo que redunda en el interés 


de la sociedad.  


(iii) Menores costes de ejecución 


La realización de un ABO minimiza los costes de la operación, ya que las 


comisiones asociadas a una ampliación de capital con derecho de suscripción 


preferente (o incluso a una oferta sin derecho de suscripción preferente pero 


destinada al mercado en su conjunto) son considerablemente más altas que las 


habituales en un ABO, al ser mayor el plazo de exposición al riesgo. La 


comisión media durante los últimos años de las ampliaciones con ABO ha 


resultado 100 puntos básicos inferior a la de las ampliaciones con derecho de 


suscripción preferente. 


Además, en una oferta de acciones con derecho de suscripción preferente 


existen costes asociados a las potenciales actuaciones de marketing que se 


pudieran realizar, especialmente en el ámbito de los inversores minoristas. 


(iv) Mejor asignación de las acciones nuevas 


Un ABO permite destinar la oferta directamente a aquellos inversores 


cualificados estables que buscan inversiones a largo plazo y trata de evitar la 


participación de inversores de carácter más especulativo que buscan un 


beneficio a corto plazo y que pueden generar un mayor flujo de ventas tras 


la ejecución de la operación, lo que redunda en un mejor comportamiento de 


la acción tras la ampliación. 







 


 - 19 - 


En consecuencia, de acuerdo con el informe de la Dirección de Estrategia y 


Finanzas, el Aumento de Capital sin derecho de suscripción preferente y con 


colocación privada acelerada (ABO) resulta la alternativa actualmente más 


favorable para el interés social del Banco, ya que con este mecanismo se logra el 


objetivo fundamental de captar los recursos propios necesarios para preservar un 


nivel de solvencia adecuado al mismo tiempo que se consigue realizar la 


colocación al precio más favorable posible para el Banco y se minimizan los 


riesgos financieros de la operación así como sus costes. 


De esta forma, la exclusión del derecho de suscripción preferente guarda la 


proporcionalidad necesaria con el fin que se persigue, en cuanto que la supresión 


del derecho de suscripción preferente queda ampliamente compensada y 


justificada por el beneficio que supone para la entidad y para sus accionistas por la 


posibilidad de realizar la operación en las condiciones señaladas. 


3.3 Justificación del tipo de emisión; informe de un auditor de cuentas 


El artículo 506.4 de la LSC requiere que el valor nominal de las acciones a emitir, 


más, en su caso, el importe de la prima de emisión se corresponda con el valor 


razonable que resulte del informe elaborado bajo su responsabilidad por un 


auditor de cuentas distinto del auditor de cuentas de la sociedad, nombrado a estos 


efectos por el Registro Mercantil. 


De acuerdo con el artículo 504.2 de la Ley de Sociedades de Capital, el valor 


razonable de las acciones de una sociedad cotizada será su valor de mercado, que, 


salvo que se justifique lo contrario, se presumirá el que se establezca por 


referencia a la cotización bursátil. 


No obstante, para la interpretación de dicho precepto, debe tenerse en cuenta que 


la cotización bursátil de los valores cotizados es esencialmente volátil, estando 


sujeta a las fuerzas del mercado que actúan continuamente y en tiempo real sobre 


ella, pudiendo apreciarse variaciones muy importantes en un reducido espacio de 


tiempo. Por ello, la determinación del valor de mercado de los valores admitidos a 
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cotización exige realizar un ejercicio de análisis de la evolución de los precios 


durante un periodo de tiempo lo suficientemente amplio como para poder hacer 


una valoración adecuada del valor de la acción, ya que no es razonable 


identificarlo con el valor de cotización que la acción tenga en un determinado 


instante. 


Como se ha indicado ya anteriormente, una colocación mediante ABO supone, 


desde que se produce el anuncio de la ampliación, la realización por parte de las 


entidades colocadoras de una prospección de la demanda entre inversores 


cualificados para obtener el precio al cual dichos inversores estarían dispuestos a 


suscribir las nuevas acciones, que será el precio de emisión de las acciones 


nuevas.  


Este procedimiento, mediante el cual las entidades colocadoras solicitan mandatos 


de compra de un grupo de inversores cualificados es, en opinión de la Dirección 


de Estrategia y Finanzas de BBVA, un método eficaz para determinar con 


exactitud el precio de mercado de las acciones, siendo un procedimiento de 


fijación del precio comúnmente aceptado que maximiza el precio de colocación y 


que garantiza que el precio de colocación coincide con el precio de mercado. 


No obstante, el Consejo de Administración, de acuerdo con lo indicado en el 


apartado 2.4 anterior, entiende que el tipo de emisión no podrá ser inferior al 


Precio Mínimo, que es un precio razonable de las acciones de BBVA. 


Tal y como se ha indicado, el Precio Mínimo se establece atendiendo al precio de 


mercado en el momento en que se fija dicho Precio Mínimo, determinado de 


acuerdo con el análisis de datos históricos y teniendo en cuenta las variaciones 


que según esos datos es razonable pensar podría experimentar el precio de la 


acción BBVA en un horizonte de tres sesiones bursátiles, utilizando la 


metodología habitual de mercado para estimar el valor en riesgo de las inversiones 


financieras (value at risk).  
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En consecuencia, el Consejo de Administración de BBVA considera que el precio 


resultante del procedimiento de prospección acelerada de la demanda se 


corresponderá con el valor razonable de las acciones del Banco, por cuanto que es 


efectivamente el precio que el mercado está dispuesto a pagar por las acciones en 


ese momento, garantizando un tipo de emisión mínimo mediante el Precio 


Mínimo, que se corresponde con un precio razonable de las acciones de BBVA. 


Conforme a lo previsto en el artículo 506.4 de la LSC, lo anterior deberá ser 


corroborado por un auditor de cuentas distinto al auditor de cuentas del Banco 


designado a estos efectos por el Registro Mercantil, que deberá emitir un informe 


sobre el valor razonable de las acciones de la sociedad, sobre el valor teórico de 


los derechos de suscripción preferente cuyo ejercicio se propone suprimir y sobre 


la razonabilidad de los datos contenidos en el presente Informe.  


Tanto el presente Informe como el informe del referido auditor de cuentas serán 


puestos a disposición de los accionistas y comunicados a la primera Junta General 


que se celebre tras el acuerdo de ampliación. 


3.4 Personas a las que habrán de atribuirse las Acciones Nuevas 


El Aumento de Capital, conforme se ha explicado anteriormente, será dirigido 


exclusivamente a inversores cualificados españoles y extranjeros (en el sentido del 


artículo 39 del Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre y legislación equivalente 


en otras jurisdicciones), por lo que no requerirá registro o aprobación alguna ante 


las autoridades competentes. 


La determinación concreta de los inversores cualificados a los que habrán de 


atribuirse las Acciones Nuevas se realizará a través del procedimiento de 


prospección de la demanda (“book-building”), con la colaboración de una o 


varias entidades financieras de reconocido prestigio que actúen como entidades 


colocadoras de la emisión. 
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4. PROPUESTA DE ACUERDOS 


“PRIMERO.- En uso de la facultad delegada por la Junta General de accionistas de 


Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (“BBVA”, la “Sociedad” o el “Banco”) 


celebrada el día 16 de marzo de 2012, en el punto tercero de su orden del día, se 


acuerda aumentar el capital social de BBVA en un importe nominal total de CIENTO 


CINCUENTA Y DOS MILLONES CIENTO TREINTA Y SEIS MIL CIENTO CATORCE 


EUROS CON OCHENTA Y TRES CÉNTIMOS DE EURO (152.136.114,83 €), mediante 


la emisión de TRESCIENTOS DIEZ MILLONES CUATROCIENTAS OCHENTA Y UN 


MIL OCHOCIENTAS SESENTA Y SIETE (310.481.867) acciones ordinarias de BBVA, 


de cuarenta y nueve céntimos de euro (0,49 €) de valor nominal cada una de ellas, de la 


misma clase y serie que las acciones actualmente en circulación y representadas 


mediante anotaciones en cuenta (las “Acciones Nuevas”), con exclusión del derecho 


de suscripción preferente, previéndose expresamente la posibilidad de suscripción 


incompleta (el “Aumento de Capital”). 


 


1.1. Tipo de emisión 


 


Las Acciones Nuevas se emitirán por su valor nominal de 0,49 euros cada una más una 


prima de emisión que será determinada con arreglo a los términos del presente 


acuerdo. 


 


De conformidad con lo previsto en los artículos 504.2 y 506.4 de la Ley de Sociedades 


de Capital, el tipo de emisión de las Acciones Nuevas se corresponderá con el valor 


razonable de las acciones de BBVA, entendido éste como su valor de mercado. 


 


El tipo de emisión, que será determinado según el procedimiento establecido en el 


párrafo siguiente, no podrá ser en ningún caso inferior a OCHO EUROS CON 


CINCUENTA Y DOS MILÉSIMAS DE EURO (8,052 €) por acción (el “Precio 


Mínimo”), siendo este Precio Mínimo un precio razonable de las acciones de BBVA. El 


Precio Mínimo se ha determinado tomando como referencia el precio de cotización del 


día 18 de noviembre de 2014 esto es, el último cierre disponible, y aplicando la 


metodología habitual en mercado en estos casos que se describe en el Informe del 


Consejo de Administración al que se hace referencia en el acuerdo Segundo, sobre la 


base del informe de la Dirección de Estrategia y Finanzas de BBVA. 


 


Para determinar el tipo de emisión de las Acciones Nuevas, se va a realizar una 


prospección de la demanda entre inversores cualificados en el marco de un 


procedimiento de colocación privada acelerada de las Acciones Nuevas denominado 


“Accelerated Bookbuilt Offering” (ABO), que es un procedimiento de fijación del 


precio comúnmente aceptado que garantiza que el precio coincide con el valor de 


mercado. Una vez realizada la prospección de la demanda, se obtendrá el precio por 


acción que el mercado está dispuesto a pagar por las Acciones Nuevas, que se tomará 


como referencia para la fijación del tipo de emisión del presente Aumento de Capital.  
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El Aumento de Capital no se podrá llevar a cabo a un tipo de emisión inferior al Precio 


Mínimo.  


 


Tanto el valor nominal como la prima de emisión de las Acciones Nuevas serán 


íntegramente desembolsados mediante aportaciones dinerarias. 


 


1.2. Exclusión del derecho de suscripción preferente 


 


De acuerdo con lo manifestado por la Dirección de Estrategia y Finanzas del Banco, 


que se recoge en el informe del Consejo de Administración al que se hace referencia en 


el acuerdo Segundo, la colocación de las Acciones Nuevas entre inversores cualificados 


mediante el procedimiento de colocación privada acelerada denominado “Accelerated 


Bookbuilt Offering” (ABO) se considera la estructura más favorable para los intereses 


del Banco y, por tanto, la que mejor se adecua al interés social, siendo para ello 


necesario excluir el derecho de suscripción preferente.  


 


En su virtud, al amparo de las facultades atribuidas por la Junta General celebrada el 


día 16 de marzo de 2012, en su punto tercero del orden del día, y conforme a lo 


previsto en los artículos 308, 504 y 506 de la Ley de Sociedades de Capital, se suprime 


el derecho de suscripción preferente en relación con el Aumento de Capital. 


 


1.3. Suscripción incompleta 


 


Conforme a la facultad delegada por la Junta General de accionistas de la Sociedad 


celebrada el día 16 de marzo de 2012, en su punto tercero del orden del día, y conforme 


a lo previsto en el artículo 311 de la Ley de Sociedades de Capital, se prevé 


expresamente la posibilidad de suscripción incompleta del Aumento de Capital. 


 


De este modo, si el Aumento de Capital no se suscribiese íntegramente, el capital social 


podrá aumentarse en la cuantía y en el número de Acciones Nuevas que se corresponda 


con las suscripciones efectivamente realizadas. 


 


1.4. Derechos de las Acciones Nuevas 


 


Las Acciones Nuevas serán acciones ordinarias, de la misma clase y serie y con los 


mismos derechos que las que están actualmente en circulación. Estarán representadas 


mediante anotaciones en cuenta, cuyo registro contable estará atribuido a la Sociedad 


de Gestión de los Sistemas de Registro, Compensación y Liquidación de Valores, S.A. 


Unipersonal (“Iberclear”) y sus entidades participantes. 


 


Las Acciones Nuevas otorgarán a sus titulares el derecho a participar en cualquier 


reparto de las ganancias sociales que se pague con posterioridad a la fecha de su 


inscripción en los registros contables de Iberclear y en el patrimonio resultante de la 


liquidación de la Sociedad. 
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1.5. Modificación de los Estatutos Sociales 


 


A consecuencia de este Aumento de Capital se modificará el artículo 5º de los Estatutos 


Sociales, que quedaría redactado como sigue, siempre que el Aumento de Capital sea 


suscrito íntegramente: 


 


“Artículo 5º. Capital Social. 


 


El capital social del Banco es de TRES MIL CINCUENTA Y SIETE 


MILLONES TRESCIENTOS CUATRO MIL TRESCIENTOS CUARENTA Y DOS 


EUROS CON OCHENTA Y DOS CÉNTIMOS DE EURO (3.057.304.342,82 €), 


representado por SEIS MIL DOSCIENTOS TREINTA Y NUEVE MILLONES 


TRESCIENTAS NOVENTA Y SEIS MIL SEISCIENTAS DIECIOCHO 


(6.239.396.618) acciones de CUARENTA Y NUEVE CÉNTIMOS DE EURO (0,49 


€) de valor nominal cada una, todas ellas de la misma clase y serie, totalmente 


suscritas y desembolsadas.” 


 


1.6. Admisión a negociación 


 


Se acuerda solicitar la admisión a negociación de las Acciones Nuevas que finalmente 


sean emitidas en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, a 


través del Sistema de Interconexión Bursátil Español (Mercado Continuo). También se 


acuerda realizar los trámites y actuaciones que sean necesarios y presentar los 


documentos que sean precisos ante los organismos competentes de las Bolsas de 


Valores extranjeras en las que cotizan las acciones de BBVA (actualmente cotizando en 


las Bolsas de Londres y México, y a través de ADSs -American Depositary Shares- en 


la Bolsa de Nueva York, así como en la Bolsa de Lima, en virtud del acuerdo de 


intercambio existente entre ambos mercados), para la admisión a cotización en dichos 


mercados de las Acciones Nuevas emitidas como consecuencia del Aumento de Capital. 


Se hace constar expresamente el sometimiento de BBVA a las normas que existan o 


puedan dictarse en materia bursátil y, especialmente, sobre contratación, permanencia 


y exclusión de la cotización oficial. 


 


Asimismo, se hace constar expresamente, a los efectos legales oportunos, que, en caso 


de que se solicitase posteriormente la exclusión de la negociación de las acciones de 


BBVA, ésta se adoptará con las formalidades requeridas por la normativa aplicable y, 


en tal supuesto, se garantizará el interés de los accionistas que se opongan o no voten 


el acuerdo de exclusión, cumpliendo los requisitos establecidos en la Ley de Sociedades 


de Capital, en la Ley del Mercado de Valores y demás disposiciones concordantes o 


que las desarrollen. 


 


SEGUNDO.- Con fundamento en el informe elaborado por la Dirección de Estrategia y 


Finanzas de BBVA, de acuerdo con el informe de J&A Garrigues, S.L.P., y en virtud de 


lo dispuesto en los artículos 308, 504 y 506 de la Ley de Sociedades de Capital, 


aprobar el Informe de los Administradores sobre el Aumento de Capital, que será 
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puesto a disposición 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 el acuerdo del 


Aumento de Capital, facultando expresamente al Secretario General y del Consejo de 


Administración para diligenciar su texto. 


 


TERCERO.- En uso de la facultad delegada por la Junta General Ordinaria de 


accionistas de BBVA celebrada el día 16 de marzo de 2012, se delega expresamente en 


la Comisión Delegada Permanente, con expresas facultades de sustitución, y se faculta 


en los más amplios términos a D. Jaime Sáenz de Tejada Pulido, de nacionalidad 


española, mayor de edad, con D.N.I. nº. 823.996-K; y a D. Erik Schotkamp, de 


nacionalidad holandesa, mayor de edad, con N.I.E. en vigor nº. Y2126590-R (los 


“Apoderados”) para que cualquiera de ellos, indistintamente y de manera solidaria, 


proceda a llevar a efecto el Aumento de Capital, así como a fijar y concretar las 


condiciones del Aumento de Capital en todo lo no previsto en el acuerdo de la Junta 


General y en el acuerdo Primero anterior y, en concreto, con carácter meramente 


enunciativo, para: 


 


a) Determinar el tipo de emisión al que se realice el Aumento de Capital en los 


términos y con los límites establecidos en el acuerdo Primero anterior. 


 


b) Establecer la fecha en que el Aumento de Capital deba llevarse a efecto, 


determinando el comienzo y cierre del período de colocación. 


 


c) Determinar el número de Acciones Nuevas a emitir, en función de las propuestas 


de adquisición obtenidas en el procedimiento de colocación privada acelerada 


denominado “Accelerated Bookbuilt Offering” (ABO), declarando, en su caso, la 


suscripción incompleta del Aumento de Capital. 


  


d) Determinar los sistemas de adjudicación de las Acciones Nuevas. 


 


e) Modificar la redacción del artículo 5º de los Estatutos Sociales para adaptarlo a 


la nueva cifra de capital social y número de acciones resultante, en función de las 


Acciones Nuevas que finalmente se emitan, así como del importe definitivo del 


Aumento de Capital. 


 


f) Redactar y publicar cuantos anuncios resulten necesarios o convenientes. 


 


g) Declarar cerrado el Aumento de Capital, una vez finalizado el procedimiento de 


colocación privada acelerada denominado “Accelerated Bookbuilt Offering” 


(ABO), determinando, en su caso, la suscripción incompleta y otorgando cuantos 


documentos públicos y privados sean convenientes para la ejecución total o 


parcial del Aumento de Capital. 
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h) Desistir o abstenerse de llevar a cabo el Aumento de Capital en consideración a 


las condiciones del mercado, de la propia Sociedad o de algún hecho o 


acontecimiento con transcendencia social o económica que aconsejen tal 


decisión, así como en el supuesto de que el precio que resulte del procedimiento 


de prospección de la demanda sea inferior al Precio Mínimo. 


 


i) Negociar, suscribir y otorgar cuantos documentos públicos o privados se 


requieran, incluyendo uno o varios contratos de colocación y/o aseguramiento 


del Aumento de Capital, cualesquiera contratos de agencia o cualesquiera 


documentos o protocolos relativos a contratos de colocación y/o aseguramiento. 


 


j) Comparecer ante notario para otorgar la escritura relativa al Aumento de 


Capital, así como su presentación ante los registros públicos que sean necesarios 


o convenientes y solicitar su inscripción en el Registro Mercantil, pudiendo 


suscribir al efecto cuantos documentos públicos o privados sean necesarios, 


incluidos los de aclaración, rectificación y subsanación, con el sentido que pueda 


resultar de la calificación verbal y/o escrita del Registrador Mercantil, pudiendo 


en cualquier caso solicitar su inscripción parcial. 


 


k) En general, realizar cuantas actuaciones sean necesarias o meramente 


convenientes para el buen fin del Aumento de Capital. 


 


Asimismo, se faculta en los más amplios términos a los Apoderados; a D. Antonio 


Borraz Peralta, mayor de edad, de nacionalidad española, con D.N.I. nº. 29.100.035-K; 


y a D. Ignacio Echevarría Soriano, de nacionalidad española, mayor de edad, con 


D.N.I. nº. 837.871-G, para que cualquiera de ellos, indistintamente y de manera 


solidaria, proceda a: 


 


a) Redactar, suscribir y presentar la documentación que sea necesaria o 


conveniente para la emisión y admisión a negociación de las Acciones Nuevas 


ante la Comisión Nacional del Mercado de Valores o cualquier otra autoridad u 


organismo nacional o extranjero competente, asumiendo la responsabilidad del 


contenido de dicha documentación, así como redactar, suscribir y presentar 


cuanta información adicional o documentación complementaria sea requerida; 


solicitando, en su caso, su verificación y registro, incluyendo, sin limitación 


alguna, todos aquellos formularios y, en su caso, folletos, documentos 


informativos, hechos relevantes y documentos análogos que sean pertinentes. 


 


b) Realizar cualquier actuación, declaración o gestión ante la Comisión Nacional 


del Mercado de Valores, el Banco de España, el Banco Central Europeo, las 


Sociedades Rectoras de las Bolsas de Valores, Iberclear, la Secretaría General 


del Tesoro y Política Financiera o cualquier otro organismo o entidad o registro 


público o privado, nacional o extranjero, para obtener, cuando fuere necesario o 


conveniente, la autorización, verificación y posterior ejecución de la emisión y 


admisión a cotización de las Acciones Nuevas. 
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c) Realizar todos los trámites necesarios para que las Acciones Nuevas sean 


inscritas en los registros contables de Iberclear y admitidas a negociación en las 


Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, a través del Sistema 


de Interconexión Bursátil (Mercado Continuo), y en las Bolsas de Valores 


extranjeras en las que coticen las acciones y/o los ADRs/ADSs de BBVA en el 


momento de su emisión. 


 


Por último, a los efectos de la normativa aplicable sobre emisiones de valores, se 


acuerda designar representantes de la Sociedad ante cualquier organismo público o 


privado a los Apoderados, de forma solidaria, quienes asumirán la responsabilidad del 


contenido de los folletos de emisión, los documentos informativos o cualesquiera 


documentos análogos a éstos, en su caso, quedando igualmente facultados para firmar 


cuantos contratos y documentos adicionales, públicos o privados, sean necesarios para 


el buen fin de la operación.” 


 


 


----------------- 


 


DILIGENCIA que expide el Secretario del Consejo, para hacer constar que el presente 


informe fue aprobado por el Consejo de Administración de BANCO BILBAO 


VIZCAYA ARGENTARIA, S.A. en su reunión celebrada el diecinueve de noviembre 


de dos mil catorce 


 


Madrid, 19 de noviembre de dos mil catorce 





