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1.

INTRODUCCION

1.1 Obijeto del presente Informe

El presente informe se emite por el Consejo de Administracion de BANCO
BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A. (“BBVA”), a los efectos del articulo
159.2 (sobre la exclusion del derecho de suscripcion preferente) en relacion con el
articulo 159.1.b) y el 144 de la Ley de Sociedades Anonimas (Texto Refundido
aprobado por el Real Decreto Legislativo 1.564/1989, en adelante, la “LSA”),
sobre el acuerdo de aumento del capital social mediante aportaciones dinerarias y
con supresion del derecho de suscripcion preferente que adopta en esta misma
fecha al amparo de la delegacion conferida por la Junta general de accionistas

celebrada el dia 28 de febrero de 2004 bajo el punto segundo de su orden del dia.
A este respecto, el articulo 159.2 de la LSA establece lo siguiente:

“[...] Asimismo, con ocasion de cada acuerdo de ampliacion que se realice
con cargo a esa delegacién, habra de elaborarse el informe de los
administradores y el informe del auditor de cuentas requeridos en el
apartado 1.b anterior, referidos a cada ampliacion concreta, debiendo
corresponderse el valor nominal de las acciones a emitir, mas, en su caso, el
importe de la prima de emision con el valor razonable que resulte del
informe de dicho auditor de cuentas. Dichos informes seran puestos a
disposicion de los accionistas y comunicados a la primera Junta general que
se celebre tras el acuerdo de ampliacion.”

En cumplimiento de lo dispuesto en el mencionado articulo 159.2 de la LSA, el
presente Informe, junto con el informe del auditor de cuentas designado al efecto
por el Registro Mercantil, serdn puestos a disposicion de los accionistas y
comunicados a la primera Junta General de accionistas de BBVA que se celebre

tras la adopcion del presente acuerdo de aumento de capital social.



1.2 Sobre el asesoramiento recibido

El presente informe se emite sobre la base del informe/propuesta emitido por la
Direccion Financiera de BBVA y de los informes de los asesores externos de la

operacion que se relacionan a continuacion:
o Lehman Brothers Europe Limited (“Lehman Brothers”™), asesor financiero;

o J&A Garrigues, S.L., asesor legal en derecho espafiol.

2. SOBRE EL AUMENTO DE CAPITAL SOCIAL

2.1 Delegacion de la Junta al amparo de la que se realiza el aumento de capital

La Junta general de accionistas de BBVA celebrada el dia 28 de febrero de 2004,

bajo el punto segundo del orden del dia de la reunion, adopto el siguiente acuerdo:

“[....] Delegar en el Consejo de Administracion la facultad de ampliar el
Capital Social, dentro del plazo legal de cinco afios, pudiendo ejecutarse la
ampliacion en una o varias veces, en la cuantia que decida hasta la cantidad
maxima correspondiente al 50% del Capital Social del Banco en el momento
de la presente autorizacion, mediante la emision de nuevas acciones
ordinarias, privilegiadas, o de cualquier otro tipo de las permitidas por la
Ley incluyendo, acciones rescatables, hasta el limite legal, con o sin prima,
con o sin voto, y pudiendo fijar los términos y condiciones del aumento de
capital, entre otros, determinar el valor nominal de las acciones a emitir,
consistiendo el contravalor de las mismas en aportaciones dinerarias; las
caracteristicas de las acciones y los eventuales privilegios que se les
confirieran; la atribucion del derecho de rescate y sus condiciones, asi como
el ejercicio del mismo por la sociedad.



2.2

Atribuir al Consejo de Administracion la facultad de excluir el derecho de
suscripcion preferente en relacion con las emisiones de acciones que sean
objeto de delegacién, cuando concurran las circunstancias previstas en el
art. 159.2 y concordantes de la Ley de Sociedades Andnimas, y siempre que
el valor nominal de las acciones a emitir mas, en su caso, el importe de la
prima de emision se corresponda con el valor razonable de las acciones, y
que se justifique el interés de la sociedad de acuerdo con los requisitos
legales; de emitirse obligaciones convertibles con relacion de conversion fija
y caso que sus tenedores se vieran afectados por la exclusion del derecho de
suscripcion preferente, debera preverse una formula de ajuste de dicha
relacion que permita compensar la eventual dilucion del importe del derecho
de conversion. [...].”

Conforme a lo anterior, el Consejo de Administracion tiene la facultad de
aumentar el capital social de BBVA, en una o varias veces, hasta un importe
nominal maximo de 830.758.750,54 euros (correspondiente al 50% del capital
social de BBVA al dia 28 de febrero de 2004), mediante la emision de nuevas
acciones ordinarias, pudiendo fijar los términos y condiciones del aumento de
capital, consistiendo el contravalor de las mismas en aportaciones dinerarias.
Ademas, en relacion con los aumentos de capital que se realicen al amparo de la
referida delegacion, el Consejo de Administracion tiene delegada expresamente la

facultad de excluir el derecho de suscripcion preferente.

Al amparo de la referida delegacion, se propone aumentar el capital social de la
sociedad en un importe nominal de 81.350.304,21 euros, mediante la emision y
puesta en circulacion de 166.021.029 acciones ordinarias, de 0,49 euros de valor
nominal cada una de ellas, consistiendo el contravalor de las mismas en
aportaciones dinerarias y con exclusion del derecho de suscripcion preferente de

los accionistas y titulares de obligaciones convertibles de BBVA.

Finalidad del aumento de capital

La finalidad del aumento de capital con aportaciones dinerarias que se propone
realizar el Consejo de Administracion es reforzar la estructura de recursos propios
de BBVA.



Segun se desprende de las consideraciones de los informes de la Direccién

Financiera y de Lehman Brothers:

BBVA, para el desarrollo de su negocio, debe mantener unos niveles adecuados
de recursos propios en comparacion con su volumen de actividad y su situacion en
el mercado. A este respecto, el Banco de Espafia ha sefialado la conveniencia de
que las entidades de crédito mantengan unos niveles de fondos propios que
superen con cierta holgura los requerimientos minimos legales (calculados a partir
de los activos ponderados por riesgo). Asimismo, es necesario que BBVA tenga
un nivel de recursos propios comparable con el de sus principales competidores,
al tratarse de una medida de la solvencia de la entidad que es tenida muy en
cuenta por los analistas. Por su parte, el mercado penaliza a las entidades de
crédito que mantienen ratios de capital bajos, al percibir que van a tener
limitaciones para el crecimiento, por un lado, y, por otro, que son mas vulnerables

a posibles deterioros del entorno crediticio.

Adicionalmente, el mantenimiento de un nivel elevado de fondos propios y, por
tanto, de solvencia, es esencial para preservar las actuales calificaciones
crediticias asignadas por las agencias de rating a BBVA. El mantenimiento de un
elevado rating es un factor de especial importancia para acceder a fuentes de
financiacion convenientes en condiciones favorables, lo que afecta directamente a

los costes de la entidad.

Finalmente, segun la opinion de los asesores financieros, Gnicamente unos niveles
de solvencia elevados permiten dotar a la entidad de la flexibilidad financiera
oportuna para acometer su estrategia de crecimiento organico y hacer frente a
posibles transacciones de caracter no organico que en el futuro puedan plantearse.

A este respecto, de acuerdo con las consideraciones anteriores, los analisis
realizados y la opinidn de las agencias de rating, una entidad como BBV A deberia

mantener un ratio de solvencia (core capital) de entre el 6% y el 6,5% ya que



mantener dicho ratio por debajo del citado nivel durante un periodo de tiempo

prolongado podria comprometer ademas la calificacion crediticia del Banco.

El crecimiento de la actividad del grupo BBVA en los ultimos trimestres, por
encima de lo presupuestado, junto con la materializacion de importantes
inversiones (la mas significativa ha sido la adquisicion de Texas Regional en los
Estados Unidos de América en el mes de noviembre de 2006) han conducido a
que las estimaciones de los ratios de capital de BBVA para el cierre del ejercicio
2006 se encuentren por debajo de su nivel objetivo y del de los bancos europeos

que forman el grupo de referencia de BBVA.

Durante el ejercicio 2007, la Direccion Financiera prevé que continle el fuerte
crecimiento, de manera que se hace necesario adoptar las medidas adecuadas para

que se restablezcan los niveles de capital de BBVA en el entorno antes sefialado.

De acuerdo con lo anterior, seria necesario recomponer el ratio de capital del
Banco para lo cual, la Direccion Financiera del Banco y Lehman Brothers han
Ilevado a cabo un analisis de las distintas posibilidades que se ofrecen, llegando a
la conclusion de que la mejor alternativa que tiene efectos inmediatos sobre la
cifra de recursos propios es la realizacion de un aumento de capital como el que se

propone acometer.

El importe de la ampliacion de capital que la Direccién Financiera y Lehman
Brothers estiman necesario para alcanzar los objetivos anteriormente
mencionados, se situa en el entorno de los 3.000 millones de euros. Esta
determinacion se ha realizado atendiendo a la necesidad de reforzar la estructura
de recursos propios del Banco de manera que sea posible mantener los niveles
actuales de crecimiento organico, acometer los proyectos de expansion y alcanzar

los niveles de solvencia sefalados.



2.3 Estructuras analizadas para la ejecucion del aumento de capital

La Direccion Financiera y Lehman Brothers han analizado las distintas

alternativas existentes para llevar a cabo el aumento de capital propuesto y que,

basicamente, son las siguientes:

(i)

(i)

(iii)

Aumento de capital mediante aportaciones dinerarias con derecho de
suscripcion preferente de los accionistas y titulares de obligaciones
convertibles de BBVA.

Aumento de capital mediante aportaciones dinerarias con exclusion del
derecho de suscripcion preferente de los accionistas y titulares de
obligaciones convertibles de BBVA y mediante realizacion de una oferta

publica de suscripcién destinada al mercado en su conjunto.

Aumento de capital mediante aportaciones dinerarias con exclusion del
derecho de suscripcion preferente de los accionistas y titulares de
obligaciones convertibles de BBVA y mediante realizacion de una
colocacion privada dirigida a un ndmero reducido de inversores
institucionales a través del procedimiento de colocacion denominado
“Accelerated Bookbuilt Offering” (ABO).

A continuacidn se exponen las principales conclusiones reflejadas en los informes

emitidos por la Direccion Financiera del Banco y Lehman Brothers en relacion

con cada una de las alternativas apuntadas, destacando los motivos por los cuales

recomiendan descartar las dos primeras frente a las ventajas que ofrece el

procedimiento de ““Accelerated Bookbuilt Offering” (ABO).

2.3.1

Aumento de capital con derecho de suscripcion preferente

El aumento de capital debe, en este caso realizarse por el plazo minimo

que establece la Ley de Sociedades Andnimas de 15 dias.



La oferta de suscripcion deberia realizarse igualmente en los Estados
Unidos de América, por lo que la operacion requeriria ser registrada en la
SEC, lo que una vez mas alarga y encarece los procesos de ejecucion de

la misma.

El aumento de capital con derecho de suscripcion preferente tiene como
principal ventaja que se accederia a un conjunto mas amplio de
inversores, incluyendo al inversor minorista, pero, en contrapartida, ello
requiere también de un importante esfuerzo de colocacion de las nuevas
acciones, lo que inevitablemente alarga el proceso por tener que realizar

las consiguientes camparias de publicidad y marketing.

Ademas, de acuerdo con los estudios proporcionados por la Direccion
Financiera y por Lehman Brothers, de la préctica del mercado resulta que
las ampliaciones de capital con derecho de suscripcion preferente son
generalmente menos eficientes, ya que es necesario emitir las acciones
nuevas con un importante descuento respecto al precio de cotizacion para
asegurar que la emision sea atractiva para los inversores al final del
periodo de suscripcion y asi garantizar el éxito de la ampliacion, teniendo
en cuenta el hecho de que el precio de emision se debe fijar al inicio del
proceso, antes de conocer la situacion del mercado a través de los

correspondientes procesos de prospeccion de la demanda.

Finalmente, debido al prolongado periodo de colocacién, surgen mas
riesgos de ejecucion debido a la mayor exposicion de las acciones de

BBVA al riesgo de mercado.

De acuerdo con la opinién de los asesores financieros externos de la
operacion, la tendencia consolidada en los mercados internacionales es
excluir el derecho de suscripcion preferente en este tipo de operaciones,
considerando este sistema mas eficiente en cuanto al precio y a la

disminucion del riesgo de colocacion.



2.3.2

2.3.3

Aumento de capital sin derecho de suscripcion preferente y con oferta
publica de suscripcién

Otra de las alternativas analizadas por la Direccion Financiera del Banco
y por Lehman Brothers consiste en realizar una ampliacion excluyendo el
derecho de suscripcion preferente para a continuacion realizar una oferta

publica de suscripcion dirigida al mercado en su conjunto.

En su opinion, esta posibilidad presenta la ventaja de que el tipo de
emision no tiene que fijarse al principio de la oferta, sino que el mismo
puede establecerse una vez realizado el periodo de prospeccion de la
demanda.

Sin embargo destacan que, aun excluyéndose el derecho de suscripcion
preferente, una oferta pablica de suscripcion con participacion minorista
requiere un plazo minimo de entre dos y tres semanas desde el anuncio
hasta la fijacion del precio de emisiéon. Ello supone que durante un
periodo dilatado de tiempo la accion de BBVA estd expuesta a la
volatilidad del mercado, lo que podria conllevar la indeterminacion del

importe de la ampliacion durante un plazo mas largo.

Aumento de capital sin derecho de suscripcion preferente y con
colocacion privada a través del procedimiento de *““Accelerated
Bookbuilt Offering” (ABO)

Tal y como se ha mencionado anteriormente, la alternativa que se
considera més adecuada para articular la ampliacion de capital y lograr la
recomposicion de los recursos propios del Banco es, en opinion tanto de
la Direccion Financiera como de Lehman Brothers, la ampliacion de
capital sin derecho de suscripcion preferente y con colocacion privada

siguiendo el método de Accelerated Bookbuilt Offering (ABO).

El procedimiento de colocacion mediante ““Accelerated Bookbuilt

Offering” (ABO) consiste en una colocacion privada entre inversores



institucionales coordinada por una o varias entidades financieras de
reconocido prestigio, las cuales suscriben un contrato de colocacion con
BBVA vy llevan a cabo, durante un breve periodo de tiempo, actividades
de difusion y promocion de la colocacion de las nuevas acciones entre
inversores institucionales, con el fin de obtener de los mismos
indicaciones de interés o propuestas de adquisicion a un determinado

precio, buscando maximizar el precio de colocacién.

Al término de esta colocacion privada, las entidades colocadoras habran
realizado un proceso de prospeccion de la demanda de acciones de
BBVA (“book building”) y, sobre la base de la misma, habréan
establecido el precio que el mercado esta dispuesto a pagar por ellas.
Podra preverse que las entidades colocadoras suscriban la ampliacién de
capital en nombre propio 0 en nombre propio pero por cuenta de terceros
para, posteriormente y en su caso, transmitir las acciones suscritas a los

inversores institucionales finales.

Este procedimiento, segun indica la Direccion Financiera del Banco, es
ampliamente utilizado en los mercados internacionales y también por
sociedades espafiolas, como seria el caso de la colocacion acelerada
realizada por el Banco Santander en diciembre de 2001 o por Banco
Popular en marzo de 2005 y ya puesta en practica con éxito por BBVA
en 2004.

Las principales ventajas de este mecanismo de colocacion, de
conformidad con los informes emitidos por la Direccion Financiera del

Banco y Lehman Brothers, son las siguientes:

(i)  Se trata de un mecanismo muy flexible, que amplia notablemente el
margen de maniobra y la capacidad de reaccion del Banco a fin de

poder aprovechar el momento de mercado actual que permite la
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(i)

(iii)

(iv)

realizacion de una colocacidn de estas caracteristicas en términos

muy favorables.

Una colocacion mediante “Accelerated Bookbuilt Offering” (ABO)
se puede realizar en menos de 48 horas, lo que reduce
drasticamente los fuertes riesgos derivados de la volatilidad de
mercado durante un periodo prolongado entre el anuncio y el cierre
de la ampliacion de capital. Ademas, la celeridad con la que se
Ileva a cabo y concluye una colocacion de este tipo evita el riesgo
de arbitraje que surge de haber anunciado una oferta y no estar
fijado el precio de antemano, ya que las actividades de los
inversores entre el anuncio y la fijacion del precio influyen en la
determinacion de este ultimo, favoreciendo posibles operaciones

especulativas que se evitan con esta técnica.

Asi, el riesgo de volatilidad en el precio se acota mucho en una
estructura de ampliacion con colocacion mediante “Accelerated
Bookbuilt Offering” (ABO), lo que repercute en una mayor
eficiencia en la operacion y en la posibilidad de emitir las acciones
a precio de mercado, lo cual supone la obtencion de mejores

resultados para el Banco y sus accionistas.

Permite obtener las mejores condiciones financieras para la

emision.

Una colocacién acelerada como la propuesta, que articula un
mecanismo de fijacion del precio mediante un procedimiento de
prospeccion de la demanda en un plazo muy breve y entre
inversores institucionales cualificados (capaces de evaluar muy
rapidamente la oferta y determinar el importe y el precio al que
estan dispuestos a adquirir las acciones), permite maximizar el

precio de emision, que coincidira con el valor de mercado.
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(v) Los costes de la operacion son inferiores a los de un aumento con
derecho de suscripcién preferente o con oferta puablica de
suscripcion dirigida al mercado en general, dado que en este caso
se limitan a los de colocacion, reduciéndose los gastos legales y

eliminandose los gastos de publicidad y comercializacion.

(vi) Esta técnica de colocacion permite disponer de mayor flexibilidad
para dirigir la oferta a accionistas institucionales estables y sin fines
especulativos a corto plazo, limitando la presion bajista sobre la
accion con posterioridad a la colocacion y dando mayor estabilidad

al valor.

Por lo tanto, a la vista de los informes emitidos por la Direccion Financiera de
BBVA y los asesores externos que han asistido a BBVA en el disefio de esta
operacion, se ha considerado que la estructura mas adecuada para el interés social
a efectos de la ejecucion del aumento de capital es mediante una colocacion
privada a través del procedimiento de ““Accelerated Bookbuilt Offering” (ABO).
Este mecanismo resulta mas favorable para los intereses de la sociedad y, en
consecuencia, de los accionistas en su conjunto, ya que con ella se logra la
captacion de recursos al precio mas favorable posible, se minimizan los riesgos
financieros de la operacion y se puede aprovechar la mejor coyuntura de los
mercados financieros al tener como principal caracteristica la rapidez en la
ejecucion. Ademas este tipo de operaciones son las mas adecuadas en términos de
precio, estructuracion y resultado para ampliaciones de capital de un importe
como el que se plantea y sus beneficios para el Banco compensan y justifican
ampliamente, en beneficio del interés social, la supresion del derecho de

suscripcion preferente.
2.4 Términos concretos del aumento de capital

Los términos concretos del aumento de capital que el Consejo de Administracion
de BBVA adopta siguiendo las consideraciones anteriores y al amparo de la

12



delegacion referida en el apartado 2.1 anterior son los que se describen a

continuacion. En el apartado 4 del presente Informe se incluye el texto completo

del acuerdo de aumento de capital a adoptar por el Consejo de Administracion.

24.1

2.4.2

Importe

El aumento de capital se realizara por un importe nominal de
81.350.304,21 euros, mediante la emisién y puesta en circulacion de
166.021.029 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.

Este aumento de capital es el primero que acuerda el Consejo de
Administracion al amparo de la autorizacion conferida por la Junta
general de accionistas celebrada el dia 28 de febrero de 2004. Una vez
descontado el importe del aumento de capital acordado por el Consejo de
Administracion, la cuantia que queda por disponer respecto del limite
autorizado por dicha Junta general es de 749.408.446,33 euros

nominales.

Tipo de emisién

Las acciones se emitiran por su valor nominal de 0,49 euros cada una,
mas una prima de emision que serd determinada, de conformidad con la
practica financiera internacional, mediante un procedimiento de
prospeccion de la demanda entre inversores institucionales. De este
procedimiento resultara un valor razonable de las acciones, en cuanto
sera el precio que el mercado esta dispuesto a pagar por ellas y, en
consecuencia, se tomara este precio como referencia para la fijacion del

tipo de emision.

En todo caso, el precio de emision, determinado seglin el criterio

establecido en el parrafo anterior, no deberia en ningun caso ser inferior a
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2.4.3

244

2.4.5

18,07 euros por acciéon. El referido precio minimo se ha establecido
atendiendo al precio de mercado determinado de acuerdo con el analisis
de las variaciones que, en condiciones normales y basandonos en datos
historicos es razonable pensar que podria experimentar el precio de la
accion de BBVA en un horizonte de tres sesiones bursatiles (plazo
maximo previsto para el cierre de la operacion), utilizando la
metodologia habitual de mercado para estimar el valor en riesgo de las

inversiones financieras (value at risk).

La razonabilidad del tipo de emisidn sera contrastada por el preceptivo
informe del auditor de cuentas, distinto del auditor de cuentas de BBVA,

nombrado a estos efectos por el Registro Mercantil.

Desembolso de las nuevas acciones

El desembolso de las nuevas acciones, tanto el nominal como la prima de

emision, se realizara en metéalico.

Destinatarios del aumento

El presente aumento de capital, conforme se ha expuesto anteriormente,
sera dirigido exclusivamente a inversores cualificados institucionales,
mediante el procedimiento de colocacion denominado ‘‘Accelerated
Bookbuilt Offering” (ABO).

Exclusién del derecho de suscripcién preferente

Conforme a la autorizacion de la Junta general de accionistas celebrada el
dia 28 de febrero de 2004, por exigencia del interés social y con la
finalidad de permitir la colocacion de las acciones entre inversores
institucionales mediante el procedimiento de colocacion acelerado
(ABO), se suprime el derecho de suscripcion preferente de los accionistas

y titulares de obligaciones convertibles de BBVA. La justificacion del
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2.4.6

2.4.7

2.4.8

interés social relacionado con esta exclusion queda ampliamente
desarrollada, de acuerdo con la legalidad aplicable, en la segunda parte

del presente informe.

Suscripcién incompleta

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 161.1 de la LSA y de
acuerdo con la autorizacion de la Junta general de accionistas celebrada
el dia 28 de febrero de 2004, se prevé expresamente la posibilidad de
suscripcion incompleta. Por tanto, en caso de que el aumento de capital
no se suscriba integramente, el capital social podra aumentarse en la

cuantia de las suscripciones efectivamente realizadas.

Derechos de las nuevas acciones

Las nuevas acciones seran acciones ordinarias, iguales a las actualmente
en circulacién y con los mismos derechos y obligaciones y estaran
representadas mediante anotaciones en cuenta cuyo registro contable esta
atribuido a la Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro,
Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A. (IBERCLEAR) y sus

entidades participantes.

Las nuevas acciones otorgaran a sus titulares derecho a participar en
cualquier reparto de las ganancias sociales que se pague con
posterioridad a la fecha de su inscripcion en los registros contables de
IBERCLEAR.

Modificacién de estatutos

Como consecuencia del presente aumento, se dard nueva redaccion al
articulo 5° de los Estatutos Sociales de BBVA para adaptarlo a la nueva

cifra de capital social. En el supuesto de que el aumento de capital sea
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suscrito y desembolsado en su integridad, el referido articulo quedara

redactado como sigue:

“Articulo 5. Capital Social

El capital social del Banco es de MIL SETECIENTOS CUARENTA Y DOS
MILLONES OCHOCIENTOS SESENTA Y SIETE MIL OCHOCIENTOS CINCO
EUROS CON VEINTIOCHO CENTIMOS DE EURO (1.742.867.805,28),
representado por TRES MIL QUINIENTAS CINCUENTA Y SEIS MILLONES
OCHOCIENTAS SETENTA Y TRES MIL SETENTA Y DOS (3.556.873.072)
acciones de CUARENTA Y NUEVE (49) CENTIMOS DE EURO de valor
nominal cada una, todas ellas de la misma clase y serie, totalmente suscritas y
desembolsadas.”

2.49  Admisién a cotizacién

Se solicitard la admision a negociacion de las nuevas acciones en las
Bolsas de valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, a traves del
Sistema de Interconexion Bursatil (Mercado Continuo) y en las Bolsas de
valores extranjeras en las que cotizan las acciones de BBVA
(actualmente las Bolsas de valores de Frankfurt, Londres, Méjico, Milan
y Zurich y, mediante ADS —American Depositary Shares- en la Bolsa de
Nueva York).

3. SOBRE LA EXCLUSION DEL DERECHO DE SUSCRIPCION
PREFERENTE

3.1 Antecedentes

Conforme a lo previsto en el articulo 159.2 de la LSA, al tiempo de delegar en el
Consejo de Administracion la facultad de aumentar el capital social de acuerdo

con lo establecido en el articulo 153.1.b) de la LSA, la Junta General de
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3.2

accionistas de BBVA celebrada el dia 28 de febrero de 2004 acordd igualmente
atribuir al Consejo de Administracion la facultad de excluir el derecho de
suscripcion preferente en relacion con las emisiones de acciones que se realicen
bajo dicha delegacion. A estos efectos, con ocasion de la convocatoria de la
referida Junta General de Accionistas, el Consejo de Administracion de BBVA
aprobd y puso a disposicion de los accionistas un informe justificando dicha
propuesta de delegacion, conforme a lo previsto en el articulo 159.2 de la LSA.

El articulo 159.2 de la LSA requiere a los efectos de excluir el derecho de
suscripcion preferente (i) que el interés de la sociedad asi lo exija; y (ii) que el
valor nominal de las acciones a emitir, mas, en su caso, el importe de la prima de
emision 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.

Adicionalmente, se exigen como requisitos formales que con ocasion de cada
acuerdo de aumento de capital que se realice con cargo a la delegacién se elabore
el informe de los administradores y el informe del auditor de cuentas requeridos
en el apartado 1.b) del articulo 159 de la LSA, esto es, un informe elaborado por
los administradores en el que se justifique detalladamente la propuesta y el tipo de
emisién de las acciones, con indicacién de las personas a las que éstas habran de
atribuirse (al que corresponde el presente Informe) y un informe elaborado, bajo
su responsabilidad, por un auditor de cuentas distinto del auditor de cuentas de la
sociedad, sobre el valor razonable de las acciones de la sociedad, sobre el valor
tedrico de los derechos de suscripcion preferente cuyo ejercicio se propone
suprimir y sobre la razonabilidad de los datos contenidos en el informe de los

administradores.

Justificacion del interés social

Como se ha indicado anteriormente, el derecho de suscripcion preferente podré

excluirse cuando asi lo exija el interés de la sociedad.
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En relacidn con la operacion de aumento de capital objeto del presente Informe,
debe tenerse en cuenta que la colocacion de las nuevas acciones mediante un
procedimiento de ““Accelerated Bookbuilt Offering” (ABO) que, a la vista de los
informes de la Direccidon Financiera de BBVA y de los asesores externos, se
considera la estructura mas favorable para los intereses del Banco, requiere

necesariamente la exclusion del derecho de suscripcion preferente.

De esta forma, sobre la base del asesoramiento recibido y los analisis realizados,
el Consejo de Administracion de BBV A considera que en el caso que nos ocupa,
la exclusion del derecho de suscripcion preferente esta plenamente justificada por

razones de interés social, en cuanto, como se ha venido mencionando:

() El Banco debe mantener el ratio de capital entre el 6% y el 6,5%, de tal
forma que sea posible mantener los niveles actuales de crecimiento
organico, acometer los proyectos de expansion y mantener sus ratios de
capital en linea con el del resto de los bancos europeos, a cuyos efectos la
mejor alternativa que tiene reflejo inmediato sobre la cifra de recursos
propios es la realizacion de un aumento de capital como el que se propone

acometer, por un importe de aproximadamente 3.000 millones de euros.

(if)  Entre las distintas alternativas para colocar y ejecutar un aumento de capital
social de estas caracteristicas, la Direccion Financiera del Banco y Lehman
Brothers han considerado que la estructura mas eficiente y, por tanto, la que
mejor se adecua al interés social, es la de realizar un aumento de capital sin
derecho de suscripcién preferente y con colocacién privada a través del
procedimiento de “Accelerated Bookbuilt Offering” (ABO) que permite,
respecto de las otras alternativas descartadas:

e Una mayor flexibilidad a fin de poder aprovechar el momento de
mercado actual que permite la realizacion de una colocacion de estas

caracteristicas en terminos muy favorables.
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e Reducir el plazo de ejecucion de la operacion, lo que disminuye
drasticamente los fuertes riesgos derivados de la volatilidad del
mercado, repercutiendo en una mayor eficiencia en la operacion y en la
posibilidad de fijar los precios a niveles de mercado y, por tanto, de
obtener mejores resultados para el Banco.

e Maximizar el precio de emision, con descuentos inferiores a los de las
ampliaciones de capital con derecho de suscripcion preferente e incluso

de las ofertas publicas de suscripcion.
e Reducir los costes de emision respecto de las restantes alternativas.

e Disponer de mayor flexibilidad para gestionar activamente la
adjudicacion de las nuevas acciones, lo que permite una distribucion

Optima entre inversores institucionales y reduce el riesgo especulativo.

En consecuencia, de acuerdo con los informes de la Direccion Financiera y
Lehman Brothers el aumento de capital sin derecho de suscripcion preferente y
con colocacion privada a través del procedimiento de “Accelerated Bookbuilt
Offering” (ABO) resulta la alternativa méas favorable para el interés social del
Banco, ya que con este mecanismo se logra el objetivo fundamental de captar los
recursos propios necesarios al mismo tiempo que se consigue realizar la
colocacion al precio mas favorable posible para el Banco, se minimizan los
riesgos financieros de la operacién y se aprovecha mejor la coyuntura de los

mercados financieros internacionales.

De esta forma, la exclusién del derecho de suscripcion preferente guarda la
proporcionalidad necesaria con el fin que se persigue, en cuanto que, (la supresion
del derecho de suscripcion preferente) queda ampliamente compensado y
justificado por el beneficio que supone para la entidad y para los propios

accionistas la posibilidad de realizar la operacién en las condiciones sefialadas.
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3.3 Justificacién del tipo de emisién; informe de un auditor de cuentas

El articulo 159.2 de la LSA requiere, ademas de la adecuacion al interés social,
que el valor nominal de las acciones a emitir, mas, en su caso, el importe de la
prima de emisidn 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.

Una colocacién mediante “Accelerated Bookbuilt Offering” (ABQO) supone que,
desde que se produce el anuncio de la ampliacién, las entidades colocadoras
realizan una intensa actividad de comercializacion de la misma, dirigida a
inversores institucionales cualificados, que son capaces de evaluar muy
rapidamente la oferta y determinar el importe y el precio al que estan dispuestos a
comprar las nuevas acciones, de tal forma que se maximice el precio de

colocacion.

De esta forma, en una operacion de estas caracteristicas, el precio de emision de
las acciones nuevas es el precio resultante de un proceso de prospeccion de la
demanda (“bookbuilding”). Este procedimiento, mediante el cual las entidades
colocadoras solicitan mandatos de compra de un grupo de inversores
institucionales, es en opinion de los asesores financieros externos del Banco para
esta operacion, un método idoneo para determinar, con exactitud, el precio de
mercado de las acciones nuevas y es un mecanismo de fijacion del precio

generalmente aceptado, siendo considerado un método razonable y transparente.

No obstante, el Consejo de Administracion, conforme al asesoramiento recibido,
entiende que el precio de emision, determinado segun el criterio establecido en el
parrafo anterior, no deberia en ningin caso ser inferior a 18,07 euros por accion.
El referido precio minimo se ha establecido atendiendo al precio de mercado
determinado de acuerdo con el andlisis de las variaciones que, en condiciones
normales y basandonos en datos histéricos es razonable pensar que podria

experimentar el precio de la accion de BBVA en un horizonte de tres sesiones
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3.4

bursatiles (plazo méximo previsto para el cierre de la operacion), utilizando la
metodologia habitual de mercado para estimar el valor en riesgo de las inversiones
financieras (value at risk).

En consecuencia con todo ello, el Consejo de Administracion de BBVA considera
que el precio resultante del procedimiento de prospeccidén acelerada de la
demanda se correspondera con el valor razonable de las acciones del Banco, por
cuanto que es efectivamente el precio de mercado en ese momento (es decir, el

precio que el mercado esta dispuesto a pagar por las acciones en ese momento).

No obstante, conforme a lo previsto en el articulo 159 de la LSA, lo anterior
deberé ser corroborado por un auditor de cuentas distinto al auditor de cuentas de
la sociedad designado a estos efectos por el Registro Mercantil, que debera emitir
un informe sobre el valor razonable de las acciones de la sociedad, sobre el valor
teorico de los derechos de suscripcion 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 serén
puestos a disposicién de los accionistas y comunicados a la primera Junta general

que se celebre tras el acuerdo de ampliacion.

Personas a las que habran de atribuirse las nuevas acciones

El aumento de capital, conforme se ha explicado anteriormente, serd dirigido

exclusivamente a inversores cualificados institucionales espafoles y extranjeros.

La determinacién concreta de los inversores institucionales a los que habran de
atribuirse las nuevas acciones se realizara a través del procedimiento de
prospeccién de la demanda (““book building™), con la colaboracién de una o varias
entidades financieras de reconocido prestigio que actuen como entidades

colocadoras de la emision.
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4. PROPUESTA DE ACUERDO

PRIMERO.- AUMENTO DE CAPITAL

En ejercicio de la delegacion conferida por la Junta General de Accionistas celebrada el
28 de febrero de 2004, en el punto segundo de su orden del dia, se acuerda aumentar el
capital social de BBVA por un importe nominal de OCHENTA Y UN MILLONES
TRESCIENOS CINCUENTA MIL TRESCIENTOS CUATRO EUROS CON
VEINTIUN CENTIMOS DE EUROS (81.350.304,21), mediante la emision y puesta en
circulacion de CIENTO SESENTA Y SEIS MILLONES VEINTIUN MIL
VEINTINUEVE (166.021.029) acciones ordinarias, de 0,49 euros de valor nominal
cada una, de la misma clase y serie que las ya existentes y representadas mediante

anotaciones en cuenta.

1.1. Tipo de emision

Las acciones se emitiran por su valor nominal de 0,49 euros cada una, mas una prima de

emisién que sera determinada con arreglo a los términos del presente acuerdo.

De conformidad con lo previsto en el articulo 159.2 de la Ley de Sociedades Andnimas,

el tipo de emision se correspondera con el valor razonable de las acciones.

A estos efectos el Consejo de Administracién, de conformidad con la practica financiera
internacional, entiende que del procedimiento de prospeccion de la demanda entre
inversores institucionales a que se refiere el apartado siguiente, resultard un valor
razonable de las acciones, en cuanto sera el precio que el mercado esta dispuesto a pagar
por ellas y en consecuencia se tomara este precio como referencia para la fijacion del

tipo de emision de la presente ampliacion de capital.
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El Consejo de Administracion entiende que el precio de emisidn, determinado segun el
criterio establecido en el parrafo anterior, no deberia en ningln caso ser inferior a 18,07
euros por accién (el “Precio Minimo”), importe determinado de acuerdo con los

criterios establecidos en el Informe de los Administradores.

En todo caso la razonabilidad del tipo de emision deberd ser confirmada por el
preceptivo informe del auditor de cuentas distinto del auditor de cuentas de la Sociedad,
nombrado a estos efectos por el Registro Mercantil.

En el supuesto de que el precio que resulte del procedimiento de prospeccién de la

demanda sea inferior al Precio Minimo, el aumento de capital no se llevara a cabo.

A estos efectos se delega expresamente en el Consejero Delegado, D. José Ignacio
Goirigolzarri Tellaeche; y se faculta expresamente a D. Manuel Gonzalez Cid y a D.
Pedro Maria Urresti Laca para que cualquiera de ellos, indistintamente y de manera
solidaria pueda determinar el tipo de emision al que se realice la ampliacion de capital
siguiendo los criterios establecidos en el presente acuerdo en el supuesto de que el
precio resultante sea superior al Precio Minimo, o incluso desistir de llevar a efecto la

presente ampliacion de capital si asi lo consideran oportuno.

1.2. Destinatarios de la ampliacion -Aportaciones

El presente aumento de capital seré dirigido exclusivamente a inversores institucionales
espanoles y extranjeros y en consecuencia como se explica a continuacion se excluye el
derecho de suscripcion preferente de los actuales accionistas de BBVA ya que las
acciones se ofreceran, mediante el procedimiento de colocacion denominado
“Accelerated Bookbuilt Offering” (“ABQO”).

Este procedimiento de ABO consiste en una colocacion privada entre inversores
institucionales coordinada por una o varias entidades financieras de reconocido prestigio
(en adelante, “Entidades Colocadoras™) las cuales suscriben un contrato de colocacion
con BBVA 'y llevan a cabo, durante un breve periodo de tiempo, actividades de difusion
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y promocion de la Oferta con el fin de obtener de los potenciales inversores
institucionales indicaciones de interés o propuestas de adquisicion de acciones a un
determinado precio. Al término de esta colocacién privada, las Entidades Colocadoras
habran realizado un proceso de prospeccion de la demanda de acciones de BBVA
(“book building”) vy, sobre la base de la misma, habran establecido el precio que el
mercado esta dispuesto a pagar por ellas. Podra preverse que las Entidades Colocadoras
suscriban la ampliacion de capital, en nombre propio, o, en nombre propio y por cuenta
de terceros con el fin de facilitar la rapidez en la admisién a cotizacién de las acciones,
para posteriormente, en su caso, transferir las acciones suscritas a los inversores

institucionales finales.

Las acciones se desembolsaran en metalico.

1.3. Suscripcion incompleta

Conforme a la delegacion otorgada por la Junta General de 28 de febrero de 2004 y de
acuerdo con lo previsto en el articulo 161.1 de la Ley de Sociedades Andnimas, se prevé

expresamente la posibilidad de suscripcion incompleta del aumento.

De este modo si el presente aumento no se suscribe integramente el capital podra

aumentarse en la cuantia de las suscripciones efectivamente realizadas.

1.4. Exclusion del derecho de suscripcion preferente

Conforme a la delegacién conferida por la Junta General de Accionistas celebrada el dia
28 de febrero de 2004 en el punto Segundo de su orden del dia, por exigencia del interés
social, y con la finalidad de permitir la colocacidon de las acciones entre inversores
institucionales mediante el procedimiento descrito en el apartado 1.2, se suprime de
manera total el derecho de suscripcion preferente de los accionistas y titulares de
obligaciones convertibles de BBVA.
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En relacion con la mencionada exclusion del derecho de suscripcion preferente, y de
conformidad con el articulo 159.2 de la Ley de Sociedades Andnimas, el tipo de
emision debera corresponderse con el valor razonable de las acciones, entendido éste
como valor de mercado, extremo que a juicio del Consejo resulta de fijar el tipo de
emisién segun el proceso de prospeccién de la demanda (“book building”) y, de
corresponderse el precio de emision, al menos, con el valor razonable que resulte del
informe del auditor de cuentas distinto al de la sociedad nombrado por el Registro
Mercantil .

1.5. Derechos de las nuevas acciones

Las acciones de nueva emision seran acciones ordinarias, iguales a las actualmente en
circulacion. Estaran representadas mediante anotaciones en cuenta cuyo registro
contable estd atribuido a la Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro,

Compensacién y Liquidacion de Valores, S.A. (Iberclear) y sus entidades participantes.

Las nuevas acciones otorgaran a sus titulares derecho a participar en cualquier reparto
de las ganancias sociales que se pague con posterioridad a la fecha de su inscripcion en

los registros contables de Iberclear y en el patrimonio resultante de la liquidacion.

1.6. Delegacién

Se delega expresamente en el Consejero Delegado, D. José Ignacio Goirigolzarri
Tellaeche; y se faculta expresamente a D. Manuel Gonzalez Cid y a D. Pedro Maria
Urresti Laca, para que cualquiera de ellos indistintamente y de manera solidaria,
proceda a fijar y concretar las condiciones del aumento en todo lo no previsto por este

Consejo y, en concreto con caracter meramente enunciativo, para:

a) Establecer la fecha en que el acuerdo deba llevarse a efecto, determinando el

comienzo y cierre del periodo de oferta
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b)

Fijar el tipo definitivo de emisién, la prima y, determinar el nimero de acciones
en que finalmente se amplie el capital de BBVA declarando, en su caso, la

ampliacion suscrita de manera incompleta.

Modificar la redaccion del articulo 5 de los Estatutos Sociales, para adaptarlo a

la nueva cifra de capital social y niUmero de acciones resultante.
Determinar los sistemas de adjudicacion de las acciones.

Realizar cuantas actuaciones consideren necesarias en cualquier jurisdiccion
donde se ofrezcan o coticen o se solicite la admision a cotizacion de las acciones
de BBVA, para llevar a cabo la ampliacion de capital. A titulo meramente

enunciativo:

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

mismos que estimen convenientes.

(i) Realizar cuantas actuaciones sean precisas ante cualesquiera autoridades
competentes en cada jurisdiccion competente y aprobar y formalizar
cuantos documentos publicos o privados resulten necesarios 0
convenientes para la plena efectividad de los acuerdos de aumento de

capital en cualquiera de sus aspectos y contenidos.

f) Negociar, pactar y suscribir uno o varios contratos de aseguramiento y/o

colocacion de la presente ampliacion de capital, contratos de agencia,
protocolos o preacuerdos referidos a los citados contratos de aseguramiento y/o
colocacion, asi como aquellos otros contratos o documentos que sean

convenientes para el mejor fin de la ampliacion de capital.

g) Desistir de la ampliacion de capital.

h) Redactar y publicar cuantos anuncios resulten necesarios o convenientes.
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i) Declarar cerrado el aumento de capital, una vez finalizado el plazo de
suscripcion y realizados los desembolsos de las acciones finalmente suscritas,
otorgando cuantos documentos publicos y privados sean convenientes para la

ejecucion total o parcial del aumento de capital.

j)  Otorgar cuantos documentos publicos y privados se requieran, comparecer ante
Notario para elevar a publico los precedentes acuerdos, asi como para subsanar,
regularizar, aclarar y armonizar estos acuerdos con el sentido que pueda resultar
de la calificacion verbal y/o escrita del Registrador Mercantil hasta la
inscripcion de la ampliacion en el Registro Mercantil de Vizcaya, incluso para

solicitar su inscripcion parcial.

k) En general, realizar cuantas actuaciones sean necesarias 0 meramente

convenientes para el buen fin de la ampliacion de capital de la Sociedad.

1.7. Modificacion de Estatutos

A consecuencia de este aumento de capital se modificara el articulo 5 de los
Estatutos Sociales, que, siempre que el aumento del capital social acordado sea

suscrito y desembolsado integramente, quedara redactado como sigue:

““ Articulo 5. Capital Social

El capital social del Banco es de MIL SETECIENTOS CUARENTA Y DOS
MILLONES OCHOCIENTOS SESENTA Y SIETE MIL OCHOCIENTOS CINCO
EUROS CON VEINTIOCHO CENTIMOS DE EURO (1.742.867.805,28),
representado por TRES MIL QUINIENTAS CINCUENTA Y SEIS MILLONES
OCHOCIENTAS SETENTA Y TRES MIL SETENTA Y DOS ACCIONES
(3.556.873.072) de CUARENTA Y NUEVE (49) CENTIMOS DE EURO de valor
nominal cada una, todas ellas de la misma clase y serie, totalmente suscritas y
desembolsadas.”
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SEGUNDO.- FORMULACION DE INFORMES DE ADMINISTRADORES

Sobre la base de los informes elaborados por los asesores externos de BBVA
contratados para esta operacion, Lehman Brothers Europe Limited y J&A Garrigues, y
por la Direccion Financiera de BBVA, y de acuerdo con lo previsto en la Ley de
Sociedades Andnimas, se aprueba el Informe de los Administradores sobre el aumento
de capital y la exclusién del derecho de suscripcion preferente, a los efectos de lo
previsto en los articulos 144 y 159 de dicha Ley, que seréd puesto a disposicion de los
accionistas y comunicado a la primera Junta General que se celebre a continuacion del
acuerdo de ampliacion de capital, facultando expresamente al Consejero Secretario

General para diligenciar su texto.

TERCERO.- SOLICITUD DE ADMISION A COTIZACION EN MERCADOS
DE VALORES NACIONALES Y EXTRANJEROS

Se acuerda solicitar la admision a negociacion de las nuevas acciones que hayan sido
emitidas, suscritas y desembolsadas en virtud de los Acuerdos Primero y Segundo
anteriores, en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, a través
del Sistema de Interconexion Bursatil (Mercado Continuo). También se acuerda realizar
los tramites y actuaciones que sean necesarios y presentar los documentos que sean
precisos, ante los organismos competentes de las Bolsas de Valores extranjeras en las
gue cotizan las acciones de BBVA (actualmente cotizando en las Bolsas de Frankfurt,
Londres, Milan, México y Zurich; y mediante ADS -American Depositary Shares- en la
Bolsa de Nueva York), para la admision a cotizacion de las nuevas acciones emitidas

como consecuencia del aumento de capital acordado.

A estos efectos, se delega expresamente en el Consejero Delegado, D. José Ignacio
Goirigolzarri Tellaeche; y se faculta expresamente a D. Manuel Gonzélez Cid y a D.

Pedro Maria Urresti Laca para que cualquiera de ellos, indistintamente y de manera

28



solidaria, una vez ejecutado este acuerdo, lleve a cabo las correspondientes solicitudes,
elabore y presente todos los documentos oportunos en los términos que considere

convenientes, y realice cuantos actos sean necesarios a tal efecto.

A los efectos de lo dispuesto en el articulo 27 del Reglamento de Bolsas de Comercio,
se hace constar expresamente que, en caso de que se solicitase posteriormente la
exclusion de la cotizacion de las acciones de BBVA, ésta se adoptara con las mismas
formalidades a que se refiere dicho articulo, y en tal supuesto, se garantizara el interés
de los accionistas que se opongan o no voten el acuerdo, cumpliendo los requisitos
establecidos en la Ley de Sociedades Andnimas y disposiciones concordantes, todo ello
de acuerdo con lo dispuesto en el citado Reglamento de Bolsas de Comercio, la Ley del

Mercado de Valores y disposiciones que la desarrollen.

Madrid, 24 de noviembre de 2006

DILIGENCIA que expide el Consejero Secretario General, para hacer constar que el
presente informe fue aprobado por el Consejo de Administracion del BANCO BILBAO
VIZCAYA ARGENTARIA, S.A. celebrado con esta misma fecha.
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INFORME ESPECIAL SOBRE EXCLUSION DEL DERECHO DE
~ SUSCRIPCION PREFERENTE EN EL SUPUESTO DEL
ARTICULO 159 DEL TEXTO REFUNDIDO DE LA LEY DE

SOCIEDADES ANONIMAS

A los Accionistas de
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

A los fines previstos en el articulo 159 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades
Anénimas, y de acuerdo con el encargo recibido de Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.
(el Banco) por designacion del Registro Mercantil de Vizcaya, emitimos el presente Informe
Especial sobre el aumento de capital social en 81.350.304,21 euros, mediante la emisioén de
166.021.029 acciones ordinarias con exclusién del derecho de suscripcion preferente,
acompafiado del informe adjunto de los Administradores que serd puesto a disposicién de la
Junta General Ordinaria de Accionistas que se celebre tras el acuerdo de ampliacién.

La Junta General de Accionistas acordé con fecha 28 de febrero de 2004, delegar en los
Administradores la facultad de aumentar el capital social conforme a lo establecido en el
apartado 1.b) del articulo 153 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas,
siempre que el valor nominal de las acciones a emitir més, en su caso, el importe de la prima
de emisién, se corresponda con el valor razonable que resulte del informe de los auditores
nombrados por el Registro Mercantil a instancia de los Administradores a tal fin. Asimismo,
conforme a dicha delegacién otorgada por la Junta General, se ha previsto expresamente por
el Consejo de Administracion la posibilidad de suscripcién incompleta del presente aumento.

En virtud de tal delegacién, los Administradores del Banco han elaborado el informe adjunto
(Anexo I), en el que se justifica detalladamente la propuesta v el tipo de emisién de las
acciones, con indicacién de las personas a las que éstas habrin de atribuirse, asi como la
naturaleza de las aportaciones. La legislacion requiere que esta emision de acciones se realice
a su valor razonable. En una valoracién de acciones solo puede hablarse de aproximaciones o
juicios estimativos sobre el wvalor razonable, que puede depender en alto grado de
evaluaciones subjetivas sobre aspectos muy variados del negocio.

La alternativa que se ha considerado més adecuada por parte de los Administradores para
articular la ampliacion de capital es la denominada “Ampliacion de Capital Acelerada
(Accelerated Bookbuilt Offering)”. Los Administradores consideran que este método es
razonable y transparente, habiendo sido ampliamente utilizado en los iltimos afios por
emisores nacionales e internacionales. Ademds, como se indica en el Informe de los
Administradores, el establecimiento del precio de emisién a través de este proceso de
prospeccién de la demanda de acciones del Banco refleja el valor de mercado de las acciones
a emitir, y permite realizar la emisién al precio més favorable para el Banco, minimizando los
riesgos financieros de este tipo de operaciones al fijarse el precio de emisién de la ampliacién
una vez finalizado el proceso de prospeccién de la demanda de acciones del Banco que se
estima se completard en las proximas 48 horas cuando sea conocido el precio que el mercado
estd dispuesto a pagar por las acciones a emitir.

& Emst & Young, 5.1
Domicilio 5ocial: Plaza Patko Buizr Picasso, 1. 28020 Madrid.
Inscrita en el Registro Mer aotil de Madrid al Tomo 12749, Likeo 0
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No obstante, como se indica posteriormente, ¢l Consejo de Administracion ha fijado un precio
minimo de 18,07 euros por accion.

Nuestra responsabilidad es emitir un juicio profesional, como expertos independientes, sobre
el valor razonable de las acciones de la Sociedad, sobre el valor tedrico de los derechos de
suscripcion preferente cuyo ejercicio se propone suprimir y sobre la razonabilidad de los
datos contenidos en el informe de los Administradores. Nuestro trabajo ha sido realizado de
acuerdo con la Norma Técnica sobre elaboracion del Informe Especial sobre exclusion del
derecho de suscripcion preferente en el supuesto del articulo 159 del Texto Refundido de la
Ley de Sociedades Anénimas.

La informacion contable utilizada en el presente trabajo ha sido obtenida de los estados
financieros consolidados referidos al periodo de 6 meses comprendido entre el 1 de enero y el
30 de junio de 2006, los cuales fueron auditados por Deloitte, S.L., quienes han emitido su
informe de fecha 2 de octubre de 2006 en el que expresaron una opinién favorable.

De acuerdo con la citada Norma Técnica sobre elaboracion de este Informe Especial, nuestro
trabajo ha consistido en la aplicacién de los siguientes procedimientos:

a) Obtencion del informe de auditoria arriba citado referido a las estados financieros
consolidados correspondientes al pericdo de 6 meses comprendido entre el 1 de
egnero vy el 30 de junio de 2006 de Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. vy
Sociedades que componen el Grupo Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (en adelante el

Grupo).

b) Obtencion de informacion del auditor de cuentas del Banco sobre eventuales hechos
o factores significativos con respecto a la situacion econdmica patrimonial del Grupo
que hubiera conocido con posterioridad a la emision del altimo informe de auditoria
que nos ha sido facilitado.

c) Formulacion de preguntas a la Direccion del Banco sobre los hechos de importancia
que pudieran afectar de forma significativa al valor del Grupo, y en su caso,
verificacion de los mismos.

d) Estudio de la evolucion del valor de cotizacion de las acciones del Banco y
determinacion del valor de cotizacién medio de dichas acciones durante el ultimo
periodo de cotizacién representativo anterior a la fecha de este Informe Especial
(desde 24 de agosto de 2006 hasta 23 de noviembre de 2006) y de la Wltima
cotizacion disponible anterior a dicha fecha, como valores indicativos del valor
razonable del Banco. Esta determinacion se realizé a partir de una certificacion de la
Sociedad Rectora de la Bolsa de Valores de Bilbao que incluye, ademas de los
indicados valores de cotizacién y los del periodo inmediatamente anterior, la
frecuencia y volumen de cotizacion de los periodos objeto de analisis.
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€) Constatacion de que el valor de emisién propuesto por los Administradores es
superior al valor neto patrimonial que resulta de los ltimos estados financieros
consolidados auditados del Grupo.

f) Estimacion del valor razonable de las acciones del Banco y verificacion de si el tipo
de emision propuesto por los Administradores se corresponde con el valor razonable
de las acciones del Banco que se desprende de la informacién obtenida en los puntos
anteriores.

g) Evaluacién de la razonabilidad de los datos contenidos en el informe elaborado por
los Administradores que justifica la propuesta y el tipo de emisioén de las acciones,
incluyendo la revision de la documentacién que justifica la metodologia de
valoracién y las bases de cilculo (Informe de la Direccion Financiera y de los
Asesores del Banco).

h) Determinacién del valor tedrico de los derechos de suscripcién preferente cuyo
ejercicio se propone suprimir, calculado con referencia tanto al valor de cotizacién
como al valor teérico contable del Grupo.

i) Obtencion de una carta de manifestaciones de los Administradores del Banco en la
que nos comunican que han puesto en nuestro conocimiento todas las hipdtesis, datos
e informaciones relevantes.

El informe elaborado por los Administradores propone que el tipo de emision de las nuevas
acciones para su suscripcién se fijard una vez finalizado el proceso de book building (que se
iniciard el 27 de noviembre de 2006 y estima no durard més de 48 horas) por las entidades que
hubiesen sido designadas a estos efectos como colocadoras de la emision, de forma que se
conozca cual es el precio que el mercado estd dispuesto a pagar por las acciones a emitir. No
obstante, el Consejo de Administracién considera que el precio de emision no deberia, en
ningln caso, ser inferior a 18,07 euros por accién, cifra que se corresponde con un descuento
del 7,3% sobre el precio de cierre de la cotizacion de las acciones de Banco Bilbao Vizcaya
Argentaria, S.A. en el mercado continuo de las Bolsas espafiolas del dia 23 de noviembre de
2006. La determinacién del descuento maximo antes sefialado se ha realizado sobre la base de
analizar las variaciones diarias de los precios de cierre de las acciones de Banco Bilbao
Vizcaya Argentaria, S.A. en un plazo de 3 dias (comparando el precio de cierre de cada dia
con el precio de cierre de dos sesiones anteriores a la inmediatamente precedente) durante un
periodo de 6 afios y calcular sobre esa serie histérica la variacidn méxima que podria
esperarse entre los dos cierres. Para realizar dicho anélisis se ha utilizado una metodologia
habitual en el mercado para estimar el valor en riesgo de las inversiones financieras (value at
risk). A estos efectos se ha decidido utilizar la variacion méixima esperada para cada periodo
de 3 sesiones debido a que el precio que se toma como referencia para el acuerdo del Consejo
de Administracién es el del cierre del mercado del dia 23 de noviembre de 2006, mientras que
la fijacion del precio no se realizard, al menos, hasta dos dias después del inicio del proceso,
que seré el 27 de noviembre de 2006, en base al calendario establecido para la oferta.
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Teniendo en cuenta todo lo indicado anteriormente, en nuestro juicio profesional como
expertos independientes:

Los datos contenidos en el informe de los Administradores del Banco para justificar su
propuesta son razonables por estar adecuadamente documentados y expuestos.

El tipo de emision minimo de 18,07 euros por accion, acordado por los
Administradores, se corresponde con el valor razonable de las acciones del Banco
estimado a partir de la informacién antes indicada. Asimismo, dicho tipo de emisién es
superior al valor neto patrimonial consolidado de las acciones del Banco actualmente en
circulacién al 24 de noviembre de 2006.

El tipo minimo de emisién propuesto no produce efecto dilucién sobre el valor tedrico
contable auditado al 30 de junio de 2006.

Asimismo a continuacién presentamos el valor tedrico de los derechos de suscripcién
preferente cuyo ejercicio se propone suprimir, $i se produjera la emision al tipo minimo
de 18,07 euros por accidén derivado, respectivamente, del valor de cotizacién medio del
periodo de tres meses terminado el 23 de noviembre de 2006 y del valor de cotizacién al
cierre de dicho dia. La dilucion por accién en circulacion, expresada en euros por
accion, es la siguiente:

Valor en euros
Sobre valores de cotizacidn:
— Del periodo de tres meses terminado el 23 de noviembre de 2006 0,022
— Al 23 de noviembre de 2006 0,066

Con este Informe Especial se da cumplimiento a lo establecido en el articulo 159 del Texto
Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas en lo que se refiere al informe de los auditores
de cuentas. Este informe no debe ser utilizado para ninguna otra finalidad.

&HT&E{BE . ERNST & YOUNG, S.L.
g RADO! : : . ;
i (Inscrita en el Registro Oficial de Auditores de
i Cuentas con el N° $0530)
f
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ERMST & YOUNG, S.L.
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IMPORTE COLEGIAL: BT €

José Carlos Heméndez Barrasus

24 dﬁ IIOViEIIlbl'f: dﬂ zmﬁ_ y .Er.e informe estad sujeto a la tasa

aplicable establecida en la
Ley 4472002 de 22 de noviembre.



ANEXO1

Copia del Informe de los Administradores



!_lNFDRME QUE FORMULA EL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE BaNcO BILBAO
VIZCAYA ARGENTARIA, S.A. A LOS EFECTOS PREVISTOS EN EL ARTiCULO 159.2 EN
RELACION CON EL ARTICULO 159.1.B) Y EL 144 DE LA LEY DE SOCIEDADES ANONIMAS
(TEXTO REFUNDIDO APROBADO POR REAL DECRETO LEGISLATIVO 1.564/1989, DE 22
DE DICIEMBRE) SOBRE EL ACUERDO DE AUMENTO DE CAPITAL SOCIAL CON SUPRESION
DEL DERECHO DE SUSCRIPCION PREFERENTE QUE SE ADOPTA EN ESTA MISMA FECHA
AL AMPARO DE LA DELEGACION CONFERIDA POR LA JUNTA GENERAL DE
ACCIONISTAS CELEBRADA EL DiA 28 DE FEBRERO DE 2004

Madrid, 24 de noviembre de 2006
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1.

1.1

INTRODUCCION

Objeto del presente Informe

El presente informe se emite por el Consejo de Administracion de BANCO
BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S A. (“BBVA”), a los efectos del articulo
159.2 (sobre la exclusion del derecho de suscripcion preferente) en relacién con el
articulo 159.1.b) y el 144 de la Ley de Sociedades Andnimas (Texto Refundido
aprobado por el Real Decreto Legislativo 1.564/1989, en adelante, la “LSA™),
sobre el acuerdo de aumento del capital social mediante aportaciones dinerarias v
con supresion del derecho de suscripcion preferente que adopta en esta misma
fecha al amparo de la delegacion conferida por la Junta general de accionistas

celebrada el dia 28 de febrero de 2004 bajo el punto segundo de su orden del dia.
A este respecto, el articulo 159.2 de la LSA establece lo siguiente:

“f...] Asimismo, con ocasion de cada acuerdo de ampliacion que se realice
con cargo a esa delegacion, habrd de elaborarse el informe de los
administradores y el informe del auditor de cuentas requeridos en el
apartado 1.b anterior, referidos a cada ampliacion concreta, debiendo
corresponderse el valor nominal de las acciones a emitir, mds, en su caso, el
importe de la prima de emision con el valor razonable que resulte del
informe de dicho auditor de cuentas. Dichos informes serdn puestos a
disposicion de los accionistas y comunicados a la primera Junta general que
se celebre tras el acuerdo de ampliacién.”

En cumplimiento de lo dispuesto en el mencionado articulo 159.2 de la LSA, el
presente Informe, junto con el informe del auditor de cuentas designado al efecto
por el Registro Mercantil, serin puestos a disposicion de los accionistas y
comunicados a la primera Junta General de accionistas de BBVA que se celebre

tras la adopcion del presente acuerdo de aumento de capital social.
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1.2 Sobre el asesoramiento recibido

El presente informe se emite sobre la base del informe/propuesta emitido por la

Direccion Financiera de BBVA v de los informes de los asesores externos de la

operacion que se relacionan a continuacion:

Lehman Brothers Europe Limited (“Lehman Brothers™), asesor financiero;

J&A Garrigues, S.L., asesor legal en derecho espafiol.

2. SOBRE EL AUMENTO DE CAPITAL SOCIAL

2.1

Delegacion de la Junta al amparo de la que se realiza el aumento de capital

La Junta general de accionistas de BBV A celebrada el dia 28 de febrero de 2004,

bajo el punto segundo del orden del dia de la reunion, adopto el siguiente acuerdo:

“[....] Delegar en el Consejo de Administracion la facultad de ampliar el
Capital Social, dentro del plazo legal de cinco afios, pudiendo ejecutarse la
ampliacion en una o varias veces, en la cuantia que decida hasta la cantidad
mdxima correspondiente al 50% del Capital Social del Banco en el momento
de la presente autorizacidn, mediante la emision de nuevas acciones
ordinarias, privilegiadas, o de cualgquier otro tipo de las permitidas por la
Ley incluyendo, acciones rescatables, hasta el limite legal, con o sin prima,
con o sin volo, y pudiendo fijar los términos y condiciones del aumento de
capital, entre otros, determinar el valor nominal de las acciones a emitir,
consistiendo el contravalor de las mismas en aportaciones dinerarias; las
caracteristicas de las acciones y los eventuales privilegios que se les
confirieran; la atribucidn del derecho de rescate y sus condiciones, asi como
el ejercicio del mismo por la sociedad.
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Atribuir al Consejo de Administracion la facultad de excluir el derecho de
suscripcion preferente en relacion con las emisiones de acciones que sean
objeto de delegacion, cuando concurran las circunstancias previstas en el
art. 159.2 y concordantes de la Ley de Sociedades Andnimas, y siempre gue
el valor nominal de las acciones a emitir mds, en su caso, el importe de la
prima de emision se corresponda con el valor razonable de las acciones, y
que se justifique el interés de la sociedad de acuerdo con los requisitos
legales; de emitirse obligaciones convertibles con relacion de conversion fija
¥ caso que sus tenedores se vieran afectados por la exclusion del derecho de
suscripcion preferente, deberd preverse una formula de ajuste de dicha
relacion gue permita compensar la eventual dilucion del importe del derecho
de conversion. [...]."
Conforme a lo anterior, el Consejo de Administracion tiene la facultad de
aumentar el capital social de BBVA, en una o varias veces, hasta un importe
nominal maximo de 830.758.750,54 euros (correspondiente al 50% del capital
social de BBVA al dia 28 de febrero de 2004), mediante la emision de nuevas
acciones ordinarias, pudiendo fijar los términos y condiciones del aumento de
capital, consistiendo el contravalor de las mismas en aportaciones dinerarias.
Ademas, en relacién con los aumentos de capital que se realicen al amparo de la
referida delegacion, el Consejo de Administracion tiene delegada expresamente la

facultad de excluir el derecho de suscripcion preferente.

Al amparo de la referida delegacion, se propone aumentar el capital social de la
sociedad en un importe nominal de 81.350.304,21 euros, mediante la emision y
puesta en circulacion de 166.021.029 acciones ordinarias, de 0,49 euros de valor
nominal cada una de ellas, consistiendo el contravalor de las mismas en
aportaciones dinerarias y con exclusion del derecho de suscripcion preferente de

los accionistas y titulares de obligaciones convertibles de BBVA.

Finalidad del aumento de capital

La finalidad del aumento de capital con aportaciones dinerarias que se propone
realizar el Consejo de Administracion es reforzar la estructura de recursos propios

de BBVA.



Segin se desprende de las consideraciones de los informes de la Direccidn

Financiera v de Lehman Brothers:

BBVA, para el desarrollo de su negocio, debe mantener unos niveles adecuados
de recursos propios en comparacion con su volumen de actividad v su situacion en
el mercado. A este respecto, el Banco de Espafia ha sefialado la conveniencia de
que las entidades de crédito mantengan unos niveles de fondos propios que
superen con cierta holgura los requerimientos minimos legales (calculados a partir
de los activos ponderados por riesgo). Asimismo, es necesario que BBVA tenga
un nivel de recursos propios comparable con el de sus principales competidores,
al tratarse de una medida de la solvencia de la entidad que es tenida muy en
cuenta por los analistas. Por su parte, el mercado penaliza a las entidades de
crédito que mantienen ratios de capital bajos, al percibir que van a tener
limitaciones para el crecimiento, por un lado, y, por otro, que son més vulnerables

a posibles deterioros del entorno trediticio.

Adicionalmente, el mantenimiento de un nivel elevado de fondos propios y, por
tanto, de solvencia, es esencial para preservar las actuales calificaciones
crediticias asignadas por las agencias de rating a BBVA. El mantenimiento de un
elevado rating es un factor de especial importancia para acceder a fuentes de
financiacion convenientes en condiciones favorables, lo que afecta directamente a

los costes de la entidad.

Finalmente, segin la opinion de los asesores financieros, inicamente unos niveles
de solvencia elevados permiten dotar a la entidad de la flexibilidad financiera
oportuna para acometer su estrategia de crecimiento orgdnico y hacer frente a

posibles transacciones de cardcter no orgdnico que en el futuro puedan plantearse.

A este respecto, de acuerdo con las consideraciones anteriores, los analisis
realizados y la opinién de las agencias de rating, una entidad como BBV A deberia

mantener un ratio de solvencia (core capital) de entre el 6% y el 6,5% ya que



mantener dicho ratio por debajo del citado nivel durante un periodo de tiempo

prolongado podria comprometer ademas la calificacién crediticia del Banco.

El crecimiento de la actividad del grupo BBVA en los tltimos trimestres, por
encima de lo presupuestado, junto con la materializacion de importantes
inversiones (la mas significativa ha sido la adquisicién de Texas Regional en los
Estados Unidos de América en el mes de noviembre de 2006) han conducido a
que las estimaciones de los ratios de capital de BBVA para el cierre del ejercicio
2006 se encuentren por debajo de su nivel objetivo y del de los bancos europeos

que forman el grupo de referencia de BBVA.

Durante el ejercicio 2007, la Direccién Financiera prevé que continte el fuerte
crecimiento, de manera que se hace necesario adoptar las medidas adecuadas para

que se restablezcan los niveles de capital de BBVA en el entorno antes sefialado.

De acuerdo con lo anterior, seria necesario recomponer el ratio de capital del
Banco para lo cual, la Direccién Financiera del Banco y Lehman Brothers han
llevado a cabo un anilisis de las distintas posibilidades que se ofrecen, llegando a
la conclusién de que la mejor alternativa que tiene efectos inmediatos sobre la
cifra de recursos propios es la realizacion de un aumento de capital como el que se

propone acometer.

El importe de la ampliacion de capital que la Direccién Financiera y Lehman
Brothers estiman necesario para alcanzar los objetivos anteriormente
mencionados, se sitia en el entorno de los 3.000 millones de euros. Esta
determinacion se ha realizado atendiendo a la necesidad de reforzar la estructura
de recursos propios del Banco de manera que sea posible mantener los niveles
actuales de crecimiento orgénico, acometer los proyectos de expansion y alcanzar

los niveles de solvencia sefialados.
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2.3 Estructuras analizadas para la ejecucion del aumento de capital

La Direccion Financiera y Lehman Brothers han analizado las distintas

alternativas existentes para llevar a cabo el aumento de capital propuesto y que,

basicamente, son las siguientes:

(1)

(ii)

(iii)

Aumento de capital mediante aportaciones dinerarias con derecho de
suscripcion preferente de los accionistas y titulares de obligaciones

convertibles de BBV A.

Aumento de capital mediante aportaciones dinerarias con exclusion del
derecho de suscripcion preferente de los accionistas y titulares de
obligaciones convertibles de BBVA y mediante realizacion de una oferta

publica de suscripcion destinada al mercado en su conjunto.

Aumento de capital mediante aportaciones dinerarias con exclusién del
derecho de suscripcion preferente de los accionistas y titulares de
obligaciones convertibles de BBVA y mediante realizacién de una
colocacion privada dirigida a un numero reducido de inversores
institucionales a través del procedimiento de colocacion denominado

“Accelerated Bookbuilt Offering " (ABO).

A continuacion se exponen las principales conclusiones reflejadas en los informes

emitidos por la Direccién Financiera del Banco y Lehman Brothers en relacion

con cada una de las alternativas apuntadas, destacando los motivos por los cuales

recomiendan descartar las dos primeras frente a las ventajas que ofrece el
procedimiento de “Accelerated Bookbuilt Offering” (ABO).

2.3.1 . Aumento de capital con derecho de suscripcion preferente

El aumento de capital debe, en este caso realizarse por el plazo minimo

que establece la Ley de Sociedades Anonimas de 15 dias.
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La oferta de suscripcion deberia realizarse igualmente en los Estados
Unidos de América, por lo que la operacion requeriria ser registrada en la
SEC, lo que una vez mas alarga v encarece los procesos de ejecucion de

la misma.

El aumento de capital con derecho de suscripcion preferente tiene como
principal ventaja que se accederia a un conjunto mas amplio de
inversores, incluyendo al inversor minorista, pero, en contrapartida, ello
requiere también de un importante esfuerzo de colocacion de las nuevas
acciones, lo que inevitablemente alarga el proceso por tener que realizar

las consiguientes campaiias de publicidad y marketing.

Ademas, de acuerdo con los estudios proporcionados por la Direccidn
Financiera y por Lehman Brothers, de la practica del mercado resulta que
las ampliaciones de capital con derecho de suscripcion preferente son
generalmente menos eficientes, ya que es necesario emitir las acciones
nuevas con un importante descuento respecto al precio de cotizacion para
asegurar que la emision sea atractiva para los inversores al final del
periodo de suscripcion y asi garantizar el éxito de la ampliacion, teniendo
en cuenta el hecho de que el precio de emision se debe fijar al inicio del
proceso, antes de conocer la situacion del mercado a través de los

correspondientes procesos de prospeccion de la demanda.

Finalmente, debido al prolongado periodo de colocacion, surgen mas
riesgos de ejecucion debido a la mayor exposicion de las acciones de

BBVA al riesgo de mercado.

De acuerdo con la opinion de los asesores financieros externos de la

operacion, la tendencia consolidada en los mercados internacionales es
excluir el derecho de suscripcién preferente en este tipo de operaciones.
considerando este sistema mas eficiente en cuanto al precio y a la

disminucion del riesgo de colocacion.
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Aumento de capital sin derecho de suscripcion preferente y con oferta
publica de suscripcion

Otra de las alternativas analizadas por la Direccién Financiera del Banco
y por Lehman Brothers consiste en realizar una ampliacion excluyendo el
derecho de suscripcién preferente para a continuacion realizar una oferta

publica de suscripcion dirigida al mercado en su conjunto.

En su opinién, esta posibilidad presenta la ventaja de que el tipo de
emision no tiene que fijarse al principio de la oferta, sino que el mismo
puede establecerse una vez realizado el periodo de prospeccién de la

demanda.

Sin embargo destacan que, aun excluyéndose el derecho de suscripcion
preferente, una oferta publica de suscripcién con participacién minorista
requiere un plazo minimo de entre dos y tres semanas desde el anuncio
hasta la fijacion del precio de emision. Ello supone que durante un
periodo dilatado de tiempo la accion de BBVA estd expuesta a la
volatilidad del mercado, lo que podria conllevar la indeterminacion del

importe de la ampliacién durante un plazo més largo.

Aumento de capital sin derecho de suscripcion preferente y con
colocacion privada a través del procedimiento de “Accelerated
Bookbuilt Offering” (ABO)

Tal ¥ como se ha mencionado anteriormente, la alternativa que se
considera mas adecuada para articular la ampliacion de capital y lograr la
recomposicion de los recursos propios del Banco es, en opinién tanto de

la Direccién Financiera como de Lehman Brothers, la ampliacion de

_capital sin derecho de suscripcién preferente y con colocacion privada

siguiendo el método de Accelerated Bookbuilt Offering (ABO).

El procedimiento de colocacion mediante “Accelerated Bookbuilt

Offering” (ABO) consiste en una colocacion privada entre inversores



institucionales coordinada por una o varias entidades financieras de
reconocido prestigio, las cuales suscriben un contrato de colocacién con
BBVA y llevan a cabo, durante un breve periodo de tiempo, actividades
de difusion y promocion de la colocacién de las nuevas acciones entre
inversores institucionales, con el fin de obtener de los mismos
indicaciones de interés o propuestas de adquisicién a un determinado

precio, buscando maximizar el precio de colocacion.

Al término de esta colocacién privada, las entidades colocadoras habran
realizado un proceso de prospeccion de la demanda de acciones de
BBVA ("book building”) y, sobre la base de la misma, habrin
establecido el precio que el mercado esta dispuesto a pagar por ellas.
Podra preverse que las entidades colocadoras suscriban la ampliacién de
capital en nombre propio o en nombre propio pero por cuenta de terceros
para, posteriormente y en su caso, transmitir las acciones suscritas a los

inversores institucionales finales.

Este procedimiento, segiin indica la Direccién Financiera del Banco, es
ampliamente utilizado en los mercados internacionales y también por
sociedades espafiolas, como seria el caso de la colocacion acelerada
realizada por el Banco Santander en diciembre de 2001 o por Banco
Popular en marzo de 2005 y ya puesta en préctica con éxito por BBVA
en 2004.

Las principales ventajas de este mecanismo de colocacidn, de
conformidad con los informes emitidos por la Direccién Financiera del

Banco y Lehman Brothers, son las siguientes:

(1)  Se trata de un mecanismo muy flexible, que amplia notablemente el
margen de maniobra y la capacidad de reaccion del Banco a fin de

poder aprovechar el momento de mercado actual que permite la

10



(i)

(iii)

(iv)

realizacion de una colocacion de estas caracteristicas en términos

muy favorables.

Una colocacion mediante “Accelerated Bookbuilt Offering” (ABO)
se puede realizar en menos de 48 horas, lo que reduce
drasticamente los fuertes riesgos derivados de la volatilidad de
mercado durante un periodo prolongado entre el anuncio y el cierre
de la ampliacion de capital. Ademds, la celeridad con la que se
lleva a cabo y concluye una colocacion de este tipo evita el riesgo
de arbitraje que surge de haber anunciado una oferta y no estar
fijado el precio de antemano, ya que las actividades de los
inversores entre el anuncio y la fijacién del precio influyen en la
determinacion de este ultimo, favoreciendo posibles operaciones

especulativas que se evitan con esta técnica.

'

Asi, el riesgo de volatilidad en el precio se acota mucho en una
estructura de ampliacién con colocacion mediante “Accelerared
Bookbuilt Offering” (ABO), lo que repercute en una mayor
eficiencia en la operacion y en la posibilidad de emitir las acciones
a precio de mercado, lo cual supone la obtencién de mejores

resultados para el Banco y sus accionistas.

Permite obtener las mejores condiciones financieras para la

emision.

Una colocacion acelerada como la propuesta, que articula un
mecanismo de fijacion del precio mediante un procedimiento de
prospeccion de la demanda en un plazo muy breve y entre
inversores institucionales cualificados (capaces de evaluar muy
riapidamente la oferta y determinar el importe y el precio al que
estan dispuestos a adquirir las acciones), permite maximizar el

precio de emision, que coincidird con el valor de mercado.
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(v) Los costes de la operacion son inferiores a los de un aumento con
derecho de suscripcion preferente o con oferta publica de
suscripeion dirigida al mercado en general, dado que en este caso
se limitan a los de colocacion, reduciéndose los gastos legales y

eliminandose los gastos de publicidad y comercializacién.

(vi) Esta técnica de colocacion permite disponer de mayor flexibilidad
para dirigir la oferta a accionistas institucionales estables y sin fines
especulativos a corto plazo, limitando la presién bajista sobre la
accion con posterioridad a la colocacién v dando mavor estabilidad

al valor.

Por lo tanto, a la vista de los informes emitidos por la Direccién Financiera de
BBVA v los asesores externos que han asistido a BBVA en el disefio de esta
operacion, se ha considerado que la estructura més adecuada para el interés social
a efectos de la ejecucion del aumento de capital es mediante una colocacion
privada a través del procedimiento de “Accelerated Bookbuilt Offering” (ABO).
Este mecanismo resulta més favorable para los intereses de la sociedad vy, en
consecuencia, de los accionistas en su conjunto, ya que con ella se logra la
captacion de recursos al precio mas favorable posible, se minimizan los riesgos
financieros de la operacién y se puede aprovechar la mejor coyuntura de los
mercados financieros al tener como principal caracteristica la rapidez en la
ejecucion. Ademas este tipo de operaciones son las méis adecuadas en términos de
precio, estructuracion y resultado para ampliaciones de capital de un importe
como el que se plantea y sus beneficios para el Banco compensan y justifican
ampliamente, en beneficio del interés social, la supresion del derecho de

suscripcion preferente.
2.4 Términos concretos del aumento de capital

Los términos concretos del aumento de capital que el Consejo de Administracion

de BBVA adopta siguiendo las consideraciones anteriores y al amparo de la

12



delegacion referida en el apartado 2.1 anterior son los que se describen a

continuacién. En el apartado 4 del presente Informe se incluye el texto completo

del acuerdo de aumento de capital a adoptar por el Consejo de Administracion.

2.4.1

2.4.2

Importe

El aumento de capital se realizard por un importe nominal de
81.350.304,21 euros, mediante la emisién y puesta en circulacién de
166.021.029 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.

Este aumento de capital es el primero que acuerda el Consejo de
Administraciéon al amparo de la autorizacion conferida por la Junta
general de accionistas celebrada el dia 28 de febrero de 2004. Una vez
descontado el importe del aumento de capital acordado por el Consejo de
Administracién, la cuantia que queda por disponer respecto del limite
autorizado por dicha Junta general es de 749.408.446.33 eurocs

nominales.

Tipo de emision

Las acciones se emitirdn por su valor nominal de 0,49 euros cada una,
mas una prima de emision que serd determinada, de conformidad con la
practica financiera internacional, mediante un procedimiento de
prospeccién de la demanda entre inversores institucionales. De este
procedimiento resultard un valor razonable de las acciones, en cuanto

serd el precio que el mercado estd dispuesto a pagar por ellas y, en

‘consecuencia, se tomard este precio como referencia para la fijacion del

tipo de emisién.

En todo caso, el precio de emisién, determinado segin el criterio

establecido en el parrafo anterior, no deberia en ninglin caso ser inferior a

13
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2.4.4

2.4.5

18,07 euros por accion. El referido precio minimo se ha establecido
atendiendo al precio de mercado determinado de acuerdo con el andlisis
de las variaciones que, en condiciones normales y basandonos en datos
historicos es razonable pensar que podria experimentar el precio de la
accion de BBVA en un horizonte de tres sesiones bursdtiles (plazo
maximo previsto para el cierre de la operacion), utilizando la
metodologia habitual de mercado para estimar el valor en riesgo de las

inversiones financieras (value at risk).

La razonabilidad del tipo de emisién serd contrastada por el preceptivo
informe del auditor de cuentas, distinto del auditor de cuentas de BBV A,

nombrado a estos efectos por el Registro Mercantil.

Desembolso de las nuevas acciones

El desembolso de las nuevas acciones, tanto el nominal como la prima de

emisidn, se realizard en metdlico.

Destinatarios del aumento

El presente aumento de capital, conforme se ha expuesto anteriormente,
serd dirigido exclusivamente a inversores cualificados institucionales,
mediante el procedimiento de colocacién denominado “Accelerared

Bookbuilt Offering” (ABO).

Exclusion del derecho de suscripcion preferente

Conforme a la autorizacion de la Junta general de accionistas celebrada el
dia 28 de febrero de 2004, por exigencia del interés social y con la
finalidad de permitir la colocacion de las acciones entre inversores
institucionales mediante el procedimiento de colocacidn acelerado
(ABQ), se suprime el derecho de suscripcion preferente de los accionistas

y titulares de obligaciones convertibles de BBVA. La justificacion del
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interés social relacionado con esta exclusion queda ampliamente
desarrollada, de acuerdo con la legalidad aplicable, en la segunda parte

del presente informe.

Suscripcion incompleta

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 161.1 de la LSA y de
acuerdo con la autorizacién de la Junta general de accionistas celebrada
el dia 28 de febrero de 2004, se prevé expresamente la pésibiiidad de
suscripcion incompleta. Por tanto, en caso de que el aumento de capital
no se suscriba integramente, el capital social podrd aumentarse en la

cuantia de las suscripciones efectivamente realizadas.

Derechos de las nuevas acciones

Las nuevas acciones serdn acciones ordinarias, iguales a las actualmente
en circulacién vy con los mismos derechos y obligaciones y estaran
representadas mediante anotaciones en cuenta cuyo registro contable esta
atribuido a la Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro,
Compensacion y Liquidaciéon de Valores, S.A. (IBERCLEAR) y sus
entidades participantes.

Las nuevas acciones otorgaran a sus titulares derecho a participar en
cualquier reparto de las pganancias sociales que se pague con
posterioridad a la fecha de su inscripcion en los registros contables de

IBERCLEAR.

Modificacion de estatutos

Como consecuencia del presente aumento, se dard nueva redaccion al
articulo 5° de los Estatutos Sociales de BBV A para adaptarlo a la nueva

cifra de capital social. En el supuesto de que el aumento de capital sea
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suscrito y desembolsado en su integridad, el referido articulo quedara

redactado como sigue:

“Articulo 3. Capital Social

El capital social del Banco es de MIL SETECIENTOS CUARENTA Y DOS
MILLONES OCHOCIENTOS SESENTA Y SIETE MIL OCHOCIENTOS CINCO
EUROS CON VEINTIOCHO CENTIMOS DE EURO (1.742.867.805,28),
representado por TRES MIL QUINIENTAS CINCUENTA Y SEIS MILLONES
OCHOCIENTAS SETENTA Y TRES MIL SETENTA ¥ DOS (3.556.873.072)
acciones de CUARENTA Y NUEVE (49) CENTIMOS DE EURQ de valor
nominal cada una, todas ellas de la misma clase y serie, totalmente suscritas y
desembolsadas. ”

n . 1 v ¥ L
2.4.9  Admision a cotizacion

Se solicitara la admisién a negociacion de las nuevas acciones en las
Bolsas de valores de Madrid, Barcelona, Bilbao v Valencia, a través del
Sistema de Interconexion Bursatil (Mercado Continuo) y en las Bolsas de
valores extranjeras en las que cotizan las acciones de BBVA
(actualmente las Bolsas de valores de Frankfurt, Londres, Méjico, Milan
y Zurich y, mediante ADS —American Depositary Shares- en la Bolsa de
Nueva York).

3. SOBRE LA EXCLUSION DEL DERECHO DE SUSCRIPCION
PREFERENTE
3.1 Antecedentes

Conforme a lo previsto en el articulo 159.2 de la LSA, al tiempo de delegar en el
Consejo de Administracion la facultad de aumentar el capital social de acuerdo
con lo establecido en el articulo 153.1.b) de la LSA, la Junta General de

16
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accionistas de BBVA celebrada el dia 28 de febrero de 2004 acordo igualmente
atribuir al Consejo de Administracion la facultad de excluir el derecho de
suscripcion preferente en relacién con las emisiones de acciones que se realicen
bajo dicha delegacion. A estos efectos, con ocasion de la convocatoria de la
referida Junta General de Accionistas, el Consejo de Administracion de BBVA
aprobd y puso a disposicion de los accionistas un informe justificando dicha

propuesta de delegacion, conforme a lo previsto en el articulo 159.2 de la LSA.

El articulo 159.2 de la LSA requiere a los efectos de excluir el derecho de
suscripeidn preferente (i) que el interés de la sociedad asi lo exija; y (ii) que el
valor nominal de las acciones a emitir, mas, en su caso, ¢l importe de la prima de
emision 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.

Adicionalmente, se exigen como requisitos formales que con ocasion de cada
acuerdo de aumento de capital que se realice con cargo a la delegacion se elabore
el informe de los administradores y el informe del auditor de cuentas requeridos
en el apartado 1.b) del articulo 159 de la LSA, esto es, un informe elaborado por
los administradores en el que se justifique detalladamente la propuesta y el tipo de
emision de las acciones, con indicacion de las personas a las que éstas habrin de
atribuirse (al que corresponde el presente Informe) y un informe elaborado, bajo
su responsabilidad, por un auditor de cuentas distinto del auditor de cuentas de la
sociedad, sobre el valor razonable de las acciones de la sociedad, sobre el valor
tedrico de los derechos de suscripcion preferente cuyo ejercicio se propone
suprimir v sobre la razonabilidad de los datos contenidos en el informe de los

administradores.

Justificacién del interés social

Como se ha indicado anteriormente, el derecho de suscripcidn preferente podrd

excluirse cuando asi lo exija el interés de la sociedad.
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En relacién con la operacién de aumento de capital objeto del presente Informe,

debe tenerse en cuenta que la colocacidon de las nuevas acciones mediante un

procedimiento de “Accelerated Bookbuilt Offering” (ABO) que, a la vista de los

informes de la Direccion Financiera de BBVA y de los asesores externos, se

considera la estructura mds favorable para los intereses del Banco, requiere

necesariamente la exclusion del derecho de suscripcidn preferente.

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

el Consejo de Administracién de BBVA considera que en el caso que nos ocupa,

la exclusién del derecho de suscripeion preferente estd plenamente justificada por

razones de interés social, en cuanto, como se ha venido mencionando:

@

(i)

El Banco debe mantener el ratio de capital entre el 6% vy el 6,5%, de tal
forma que sea posible mantener los niveles actuales de crecimiento
organico, acometer los proyectos de expansion y mantener sus ratios de
capital en linea con el del resto de los bancos europeos, a cuyos efectos la
mejor alternativa que tiene reflejo inmediato sobre la cifra de recursos
propios es la realizacion de un aumento de capital como el que se propone

acometer, por un importe de aproximadamente 3.000 millones de euros.

Entre las distintas alternativas para colocar y ejecutar un aumento de capital
social de estas caracteristicas, la Direccion Financiera del Banco y Lehman
Brothers han considerado que la estructura mas eficiente y, por tanto, la que
mejor se adecua al interés social, es la de realizar un aumento de capital sin
derecho de suscripcién preferente y con colocacion privada a través del
procedimiento de “Accelerated Bookbuilt Offering” (ABO) que permite,

respecto de las otras alternativas descartadas:

¢ Una mayor flexibilidad a fin de poder aprovechar el momento de
mercado actual que permite la realizacion de una colocacion de estas

caracteristicas en términos muy favorables.



e Reducir el plazo de ejecucion de la operacién, lo que disminuye
drasticamente los fuertes riesgos derivados de la volatilidad del
mercado, repercutiendo en una mayor eficiencia en la operacion y en la
posibilidad de fijar los precios a niveles de mercado y, por tanto, de

obtener mejores resultados para el Banco.

e Maximizar el precio de emisidn, con descuentos inferiores a los de las
ampliaciones de capital con derecho de suscripcion preferente e incluso

de las ofertas publicas de suscripcion.
* Reducir los costes de emision respecto de las restantes alternativas.

¢ Disponer de mayor flexibilidad para gestionar activamente la
adjudicacién de las nuevas acciones, lo que permite una distribucidn

Gptima entre inversores institucionales y reduce el riesgo especulativo.

En consecuencia, de acuerdo con los informes de la Direccién Financiera y
Lehman Brothers el aumento de capital sin derecho de suscripcion preferente y
con colocacion privada a través del procedimiento de “Accelerated Bookbuilt
Offering” (ABO) resulta la alternativa mds favorable para el interés social del
Banco, ya que con este mecanismo se logra el objetivo fundamental de captar los
recursos propios necesarios al mismo tiempo que se consigue realizar la
colocacion al precio mas favorable posible para el Banco, se minimizan los
riesgos financieros de la operacion y se aprovecha mejor la coyuntura de los

mercados financieros internacionales.

De esta forma, la exclusién del derecho de suscripcién preferente guarda la
proporcionalidad necesaria con el fin que se persigue, en cuanto que, (la supresion
del derecho de suscripcién preferente) queda ampliamente compensado y
justificado por el beneficio que supone para la entidad y para los propios

accionistas la posibilidad de realizar la operacién en las condiciones sefialadas.
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3.3 Justificacion del tipo de emision; informe de un auditor de cuentas

El articulo 159.2 de la LSA requiere, ademdas de la adecuacion al interés social,
que el valor nominal de las acciones a emitir, mas, en su caso, el importe de la
prima de emision 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.

Una colocacién mediante “Accelerated Bookbuilt Offering” (ABQY) supone que,
desde que se produce el anuncio de la ampliacion, las entidades colocadoras
realizan una intensa actividad de comercializacién de la misma, dirigida a
inversores institucionales cualificados, que son capaces de evaluar muy
rapidamente la oferta y determinar el importe y el precio al que estin dispuestos a
comprar las nuevas acciones, de tal forma que se maximice el precio de

colocacidn.

De esta forma, en una operacion de estas caracteristicas, el precio de emision de
las acciones nuevas es el precio resultante de un proceso de prospeccion de la
demanda (“bookbuilding™). Este procedimiento, mediante el cual las entidades
colocadoras solicitan mandatos de compra de un grupo de inversores
institucionales, es en opinidén de los asesores financieros externos del Banco para
esta operacién, un método idéneo para determinar, con exactitud, el precio de
mercado de las acciones nuevas y es un mecanismo de fijacion del precio

generalmente aceptado, siendo considerado un método razonable y transparente.

No obstante, el Consejo de Administracién, conforme al asesoramiento recibido,
entiende que el precio de emision, determinado segin el criterio establecido en el
parrafo anterior, no deberia en ningin caso ser inferior a 18,07 euros por accion.
El referido precic minimo se ha establecido atendiendo al precio de mercado
determinado de acuerdo con el andlisis de las variaciones que, en condiciones
normales y basidndonos en datos historicos es razonable pensar que podria

experimentar el precio de la accidon de BBVA en un horizonte de tres sesiones
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3.4

bursétiles (plazo méximo previsto para el cierre de la operacion), utilizando la
metodologia habitual de mercado para estimar el valor en riesgo de las inversiones

financieras (value at risk).

En consecuencia con todo ello, el Consejo de Administracion de BBV A considera
que el precio resultante del procedimiento de prospeccion acelerada de la
demanda se corresponderd con el valor razonable de las acciones del Banco, por
cuanto que es efectivamente el precio de mercado en ese momento (es decir, el

precio que el mercado estd dispuesto a pagar por las acciones en ese momento).

No obstante, conforme a lo previsto en el articulo 159 de la LSA, lo anterior
debers ser corroborado por un auditor de cuentas distinto al auditor de cuentas de
la sociedad designado a estos efectos por el Registro Mercantil, que debera emitir
un informe sobre el valor razonable de las acciones de la sociedad, sobre el valor
tedrico de los derechos de suscripcion 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 seran
puestos a disposicion de los accionistas ¥ comunicados a la primera Junta general

que se celebre tras el acuerdo de ampliacion.

Personas a las que habrin de atribuirse las nuevas acciones

El aumento de capital, conforme se ha explicado anteriormente, serd dirigido

exclusivamente a inversores cualificados institucionales espafioles y extranjeros.

La determinacion concreta de los inversores institucionales a los que habrin de
atribuirse las nuevas acciones se realizara a través del procedimiento de
prospeccion de la demanda ( “book building ), con la colaboracién de una o varias
entidades financieras de reconocido prestigio que actien como entidades

colocadoras de la emision.
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4. PROPUESTA DE ACUERDO

PRIMERO.- AUMENTO DE CAPITAL

En ejercicio de la delegacion conferida por la Junta General de Accionistas celebrada el
28 de febrero de 2004, en el punto segundo de su orden del dia, se acuerda aumentar el
capital social de BBVA por un importe nominal de OCHENTA Y UN MILLONES
TRESCIENOS CINCUENTA MIL TRESCIENTOS CUATRO EUROS CON
VEINTIUN CENTIMOS DE EUROS (81.350.304.21), mediante la emisién ¥ puesta en
circulacion de CIENTO SESENTA Y SEIS MILLONES VEINTIUN MIL
VEINTINUEVE (166.021.029) acciones ordinarias, de 0,49 euros de valor nominal
cada una, de la misma clase y serie que las ya existentes y representadas mediante

anolaciones en cuenta.

1.1. Tipo de emisién

Las acciones se emitirdn por su valor nominal de 0,49 euros cada una, mas una prima de

emision que serd determinada con arreglo a los términos del presente acuerdo.

De conformidad con lo previsto en el articulo 159.2 de la Ley de Sociedades Andénimas,

el tipo de emision se correspondera con el valor razonable de las acciones.

A estos efectos el Consejo de Administracién, de conformidad con la prictica financiera
internacional, entiende que del procedimiento de prospeccién de la demanda entre
inversores institucionales a que se refiere el apartado siguiente, resultard un valor
razonable de las acciones, en cuanto serd el precio que el mercado est4 dispuesto a pagar
por ellas y en .c:n::nnsecuencia se tomara este precio como referencia para la fijacion del

tipo de emision de la presente ampliacidn de capital.
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El Consejo de Administracion entiende que el precio de emisién, determinado segiin el
criterio establecido en el parrafo anterior, no deberia en ningtin caso ser inferior a 18,07
euros por accion (el “Precio Minimo™), importe determinado de acuerdo con los

criterios establecidos en el Informe de los Administradores.

En todo caso la razonabilidad del tipo de emisién deberd ser confirmada por el
preceptivo informe del auditor de cuentas distinto del auditor de cuentas de la Sociedad,

nombrado a estos efectos por el Registro Mercantil.

En el supuesto de que el precio que resulte del procedimiento de prospeccién de la

demanda sea inferior al Precio Minimo, el aumento de capital no se llevara a cabo.

A estos efectos se delega expresamente en el Consejero Delegado, D. José Ignacio
Goirigolzarri Tellaeche; y se faculta expresamente a D. Manuel Gonzilez Cid v a D.
Pedro Maria Urresti Laca para que cualquiera de ellos, indistintamente y de manera
solidaria pueda determinar el tipo de emisién al que se realice la ampliacion de capital
siguiendo los criterios establecidos en el presente acuerdo en el supuesto de que el
precio resultante sea superior al Precio Minimo, o incluso desistir de llevar a efecto la

presente ampliacion de capital si asi lo consideran oportuno.

1.2. Destinatarios de la ampliacién -Aportaciones

El presente aumento de capital sera dirigido exclusivamente a inversores institucionales
espafioles y extranjeros y en consecuencia como se explica a continuacion se excluye el
derecho de suscripcion preferente de los actuales accionistas de BBVA ya que las
acciones se ofreceran, mediante el procedimiento de colocacion denominado

“Accelerated Bookbuilt Offering” (*ABO™).

Este procedimiento de ABO consiste en una colocacion privada entre inversores
institucionales coordinada por una o varias entidades financieras de reconocido prestigio
(en adelante, “Entidades Colocadoras™) las cuales suscriben un contrato de colocacion

con BBVA y llevan a cabo, durante un breve periodo de tiempo, actividades de difusion
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y promocién de la Oferta con el fin de obtener de los potenciales inversores
institucionales indicaciones de interés o propuestas de adquisicién de acciones a un
determinado precio. Al término de esta colocacion privada, las Entidades Colocadoras
habran realizado un proceso de prospeccion de la demanda de acciones de BBVA
(“book building™) y, sobre la base de la misma, habran establecido el precio que el
mercado esta dispuesto a pagar por ellas. Podra preverse que las Entidades Colocadoras
suscriban la ampliacion de capital, en nombre propio, o, en nombre propio y por cuenta
de terceros con el fin de facilitar la rapidez en la admision a cotizacion de las acciones,
para posteriormente, en su caso, transferir las acciones suscritas a los inversores

institucionales finales.

Las acciones se desembolsaran en metalico.

1.3. Suscripcion incompleta

Conforme a la delegacion otorgada por la Junta General de 28 de febrero de 2004 vy de
acuerdo con lo previsto en el articulo 161.1 de la Ley de Sociedades An6nimas, se prevé

expresamente la posibilidad de suscripcion incompleta del aumento.

De este modo si el presente aumento no se suscribe integramente el capital podra

aumentarse en la cuantia de las suscripciones efectivamente realizadas.

1.4. Exclusion del derecho de suscripcién preferente

Conforme a la delegacion conferida por la Junta General de Accionistas celebrada el dia
28 de febrero de 2004 en el punto Segundo de su orden del dia, por exigencia del interés
social, v con la finalidad de permitir la colocacion de las acciones entre inversores
institucionales mediante el procedimiento descrito en el apartado 1.2, se suprime de
manera total el derecho de suscripcion preferente de los accionistas y titulares de

obligaciones convertibles de BBVA.

24



En relacion con la mencionada exclusién del derecho de suscripcion preferente, y de
conformidad con el articulo 159.2 de la Ley de Sociedades Andnimas, el tipo de
emision deberd corresponderse con el valor razonable de las acciones, entendido éste
como valor de mercado, extremo que a juicio del Consejo resulta de fijar el tipo de
emision segin el proceso de prospeccidn de la demanda (“book building™) v, de
corresponderse el precio de emision, al menos, con el valor razonable que resulte del
informe del auditor de cuentas distinto al de la sociedad nombrado por el Registro

Mercantil .

1.5. Derechos de las nuevas acciones

Las acciones de nueva emision serdn acciones ordinarias, iguales a las actualmente en
circulacion. Estaran representadas mediante anotaciones en cuenta cuyo registro
contable estd atribuido a la Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro,

Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A. (Iberclear) y sus entidades participantes.

Las nuevas acciones otorgaran a sus titulares derecho a participar en cualquier reparto
de las ganancias sociales que se pague con posterioridad a la fecha de su inscripcién en

los registros contables de Iberclear y en el patrimonio resultante de la liquidacion.

1.6. Delegacion

Se delega expresamente en el Consejero Delegado, D. José Ignacio Goirigolzarri
Tellaeche; y se faculta expresamente a D. Manuel Gonzélez Cid y a D. Pedro Maria
Urresti Laca, para que cualquiera de ellos indistintamente v de manera solidaria,
proceda a fijar y concretar las condiciones del aumento en todo lo no previsto por este

Consejo y, en concreto con caracter meramente enunciativo, para:

a) Establecer la fecha en que el acuerdo deba llevarse a efecto, determinando el

comienzo v cierre del periodo de oferta

25



b)

Fijar el tipo definitivo de emision, la prima y, determinar el nimero de acciones
en que finalmente se amplie el capital de BBVA declarando, en su caso, la

ampliacion suscrita de manera incompleta.

Modificar la redaccion del articulo 5 de los Estatutos Sociales, para adaptarlo a

la nueva cifra de capital social y nimero de acciones resultante.
Determinar los sistemas de adjudicacién de las acciones.

Realizar cuantas actuaciones consideren necesarias en cualquier jurisdiccion
donde se ofrezcan o coticen o se solicite la admision a cotizacion de las acciones
de BBVA, para llevar a cabo la ampliacion de capital. A titulo meramente

enunciativo:

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

mismos que estimen convenientes.

(ii) Realizar cuantas actuaciones sean precisas ante cualesquiera autoridades
competentes en cada jurisdiccion competente y aprobar y formalizar
cuantos documentos publicos o privados resulten necesarios o©
convenientes para la plena efectividad de los acuerdos de aumento de

capital en cualquiera de sus aspectos y contenidos.

f) Negociar, pactar y suscribir uno o varios contratos de aseguramiento y/o

g

colocacion de la presente ampliacion de capital, contratos de agencia,
protocolos o preacuerdos referidos a los citados contratos de aseguramiento y/o
colocacion, asi como aquellos otros contratos o documentos que sean

convenientes para el mejor fin de la ampliacion de capital.

Desistir de la ampliacién de capital.

h) Redactar y publicar cuantos anuncios resulten necesarios o convenientes.
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i) Declarar cerrado el aumento de capital, una vez finalizado el plazo de
suscripcion vy realizados los desembolsos de las acciones finalmente suscritas,
otorgando cuantos documentos publicos y privados sean convenientes para la

gjecucion total o parcial del aumento de capital.

j}  Otorgar cuantos documentos publicos y privados se requieran, comparecer ante
Notario para elevar a publico los precedentes acuerdos, asi como para subsanar,
regularizar, aclarar y armonizar estos acuerdos con el sentido que pueda resultar
de la calificacion verbal y/o escrita del Registrador Mercantil hasta la
inscripcion de la ampliacion en el Registro Mercantil de Vizcaya, incluso para

solicitar su inscripcidn parcial.

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

convenientes para el buen fin de la ampliacién de capital de la Sociedad.

L

1.7. Modificacion de Estatutos

A consecuencia de este aumento de capital se modificara el articulo 5 de los
Estatutos Sociales, que, siempre que el aumento del capital social acordado sea

suscrito y desembolsado integramente, quedard redactado como sigue:

" Articulo 5. Capital Social

El capital social del Banco es de MIL SETECIENTOS CUARENTA Y DOS
MILLONES OCHOCIENTOS SESENTA Y SIETE MIL OCHOCIENTOS CINCO
EUROS CON VEINTIOCHO CENTIMOS DE EURO (1.742.867.805,28),
representado por TRES MIL QUINIENTAS CINCUENTA Y SEIS MILLONES
OCHOCIENTAS SETENTA Y TRES MIL SETENTA Y DOS (3.556.873.072)
acciones de CUARENTA Y NUEVE (49) CENTIMOS DE EURO de valor
nominal cada una, todas ellas de la misma clase y serie, totalmente suscritas y
desembolsadas. ™
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SEGUNDO.- FORMULACION DE INFORMES DE ADMINISTRADORES

Sobre la base de los informes elaborados por los asesores externos de BBVA
contratados para esta operacion, Lehman Brothers Europe Limited y J&A Garrigues, v
por la Direccion Financiera de BBVA, y de acuerdo con lo previsto en la Ley de
Sociedades Andnimas, se aprueba el Informe de los Administradores sobre el aumento
de capital y la exclusion del derecho de suscripcion preferente, a los efectos de lo
previsto en los articulos 144 y 159 de dicha Ley, que serd puesto a disposicién de los
accionistas y comunicado a la primera Junta General que se celebre a continuacion del
acuerdo de ampliacion de capital, facultando expresamente al Consejero Secretario

General para diligenciar su texto.

TERCERO.- SOLICITUD DE ADMISION A COTIZACION EN MERCADOS
DE VALORES NACIONALES Y EXTRANJEROS

Se acuerda solicitar la admision a negociacion de las nuevas acciones que hayan sido
emitidas, suscritas y desembolsadas en virtud de los Acuerdos Primero y Segundo
anteriores, en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao v Valencia, a través
del Sistema de Interconexién Bursatil (Mercado Continuo). También se acuerda realizar
los tramites 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 Frankfurt,
Londres, Milan, México y Zurich; vy mediante ADS -American Depositary Shares- en la
Bolsa de Nueva York), para la admision a cotizacion de las nuevas acciones emitidas

como consecuencia del aumento de capital acordado.

A estos efectos, se delega expresamente en el Consejero Delegado, D. José Ignacio
Goirigolzarri Tellaeche; v se faculta expresamente a D. Manuel Gonzalez Cid y a D.

Pedro Maria Urresti Laca para que cualquiera de ellos, indistintamente y de manera
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solidaria, una vez ejecutado este acuerdo, lleve a cabo las correspondientes solicitudes,
elabore y presente todos los documentos oportunos en los términos que considere

convenientes, y realice cuantos actos sean necesarios a tal efecto.

A los efectos de lo dispuesto en el articulo 27 del Reglamento de Bolsas de Comercio,
se hace constar expresamente que, en caso de que se solicitase posteriormente la
exclusion de la cotizacion de las acciones de BBVA, ésta se adoptard con las mismas
formalidades a que se refiere dicho articulo, y en tal supuesto, se garantizara el interés
de los accionistas que se opongan o no voten el acuerdo, cumpliendo los requisitos
establecidos en la Ley de Sociedades Anonimas y disposiciones concordantes, todo ello
de acuerdo con lo dispuesto en el citado Reglamento de Bolsas de Comercio, la Ley del

Mercado de Valores y disposiciones que la desarrollen.

Madrid, 24 de noviembre de 2006
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