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DECLARACION DE RESPONSABILIDAD
Articulo 8.b — R.D. 1.362/2007

Los abajo firmantes, Administradores de la mercantil BBK EMPRESTITOS, S.A.U,
con C.I.LF. A95/414207 y domicilio en Bilbao, Gran Via 30-32, a los efectos previstos
en el Articulo 8.b. del Decreto 1.362/2007, de 19 de octubre, declaran bajo su
responsabilidad, hasta donde alcanza su conocimiento, que las Cuentas Anuales de
BBK EMPRESTITOS, S.A.U, correspondientes al ejercicioc 2008, han sido
elaboradas con arreglo a los principios de contabilidad aplicables y ofrecen la
imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados del emisor y
que el informe de gestion incluye un analisis fiel de la evolucién y los resultados
empresariales y de la posicién del emisor, junto con la descripcion de los principales
riesgos e incertidumbres a que se enfrentan.

Bilbao, 19 de febrero de 2009

CONSEJO DE ADMINISTRACION

PRESIDENTE SECRETARIO NO CONSEJERO
D. Joseba Mikel Arieta-Araunabefa Bustinza Manuel Jaramillo Vicario
D.N.I_pum, 14599779-T D.N.I. num..14.888 46T
1 VOCALES:
D. Joseba Escribano Etxebarria D? Alaitz Etxandia arteaga
D.N.I. num. 14603185-W _30691980-K—
B’ José Maria Iru rrizaga Artaraz D. Angel Lobera Revilla

QNhgum. 7224§986-F 14575581-K

D. Francisco Javier Ruiz Elizalde D2 Isabel Sanchez Robles
15770564-Q N D.N.I. num. 51353519-Q

D. Jor¥ Iiaki Zabalia Lezamiz
D.N.I. nim, 14207699-R

o T



BBK Empréstitos S.A.U.
Gran Via, 30-32
48009 Bilbao

MANUEL JARAMILLO VICARIO
Secretario del Consejo de Administracion de
BBK Empréstitos, S.A.U.

CERTIFICO:

Que el Consejo de Administracion de BBK Empréstitos, S.A.U., en sesidn celebrada
el 19 de febrero de 2009, sesidn validamente convocada por su Presidente, celebrada en la
sede social y al que asistieron 7 de los 8§ miembros que lo componen, esto es: Presidente: D.
Joseba Mikel Arieta-Araunabefia Bustinza; Vocales: D. Joseba Escribano Etxebarria, D. José
Maria Iruarrizaga Artaraz, D. Angel Lobera Revilla, D. Francisco Javier Ruiz Elizalde, D
Isabel Sanchez Robles y D. Jon Iiiaki Zabalia Lezamiz, adopt6, por unaninudad, entre otros,
el acuerdo que extractado en lo pertinente, dice:

“Formular las Cuentas Anuales correspondientes al ejercicio de 2008, que se
contienen en papel timbrado de la Diputacion Foral de Bizkaia, segin el
siguiente detalle: El Balance de Situacion al 31 de diciembre de 2008 y 2007,
figura transcrito en un folio de papel timbrado de la Diputacion Foral de
Bizkaia, nimero N 2557935 A,, anverso. La Cuenta de Pérdidas y Ganancias
de los ejercicios 2008 y 2007, figura transcrita en un folio de papel timbrado
de la Diputacion Foral de Bizkaia, nam. N 2557935 A_, reverso. El Estado de
Cambios en el Patrimonio Neto de los ejercicios 2008 y 2007, figura
transcrito en un folio de papel timbrado de la Diputacién Foral de Bizkaia,
nium. N 2557936 A., anverso y reverso. El Estado de Flujos de Efectivo de los
ejercicios 2008 y 2007, figura transcrito en un folio de papel timbrado de la
Diputacion Foral de Bizkaia, nim. N 2557937 A., anverso. La Memoria
correspondiente al ejercicio 2008, figura transcrita en los folios timbrados de
la Diputacién Foral de Bizkaia, nameros N 2557937 A, reverso al nimero N
2557943 A, anverso y reverso. El Informe de Gestion del ejercicio 2008,
figura transcrito en dos folios timbrados de la Diputacion Foral de Bizkaia,
nimero N 2557944 Ay N 2557945 A, anverso y reverso.

Que las citadas cuentas anuales fueron firmadas por todos los asistentes a la sesion del
19 de febrero de 2009, sesion a la que no asistié D* Alaitz Etxeandia Arteaga, motivo por el
cual no firmd las Cuentas Anuales.

Que no me consta que D?* Alaitz Etxeandia Arteaga, haya hecho manifestacion
contraria alguna ni salvedad a la formulacién de las Cuentas Anuales.

Y para que conste y surta los efectos oportunos, expido la presente certificacion, en
Bilbao, a veinte febrero de dos mil nueve. I~

b préstitos
5.a.4.
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e OItte. Rodriguez Arias, 15

43008 Bilbao
Espafia

Tel.: +34 944 44 70 00

Fax: +34944 70 08 23
www.deloitte.es

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

Al Accionista Unico de
BBK Empréstitos, S.A. (Sociedad Unipersonal):

1. Hemos auditado las cuentas anuales de BBK Empréstitos, S.A. (Sociedad Unipersonal}, que
comprenden ¢l balance de situacion al 31 de diciembre de 2008, la cuenta de pérdidas y
ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la
memoria ¢orrespondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacién e¢s
responsabilidad de los administradores de la Sociedad. Nuestra responsabilidad es expresar una
opinién sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en ¢l trabajo realizado de
acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas, que requieren el examen, mediante la
realizacién de pruebas selectivas, de la ¢videncia justificativa de las cuentas anuales y la
evaluacién de su presentacion, de los principios contables aplicados y de las estimaciones
realizadas.

2. Las cuentas anuales adjuntas del ejercicio 2008 son las primeras que los Administradores de
BBK Empréstitos, S.A. (Sociedad Unipersonal) formulan aplicando el Plan General de
Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007. En este sentido, de acuerdo con lo
establecido en la Disposicidén Transitoria Cuarta, apartado 1 del citado Plan, se ha considerado
como fecha de transicion el 1 de enero de 2007 y, en consecuencia, se presentan, a efectos
comparativos, con cada una de las partidas del balance de sitnacién, de la cuenta de pérdidas y
ganancias, del estado de cambios en el patrimonio neto, del estado de flujos de efectivo y de la
memoria de las cuentas anuales, ademas de las cifras del ejercicio 2008, las correspondientes al
gjercicio anterior, que han sido obtenidas mediante la aplicacién del Plan General de
Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007. Consecuentemente, las cifras
correspondientes al ejercicio anterior difieren de las contenidas en las cuentas anuales aprobadas
del ¢jercicio 2007 que fueron formuladas conforme a los principios y normas contables vigentes
en dicho ejercicio, detallindose en la nota 2.4.2 de la memoria de las cuentas anuales adjuntas
“Aspectos derivados de la transicién a las nuevas normas contables” una explicacién de las
principales diferencias entre los crilerios contables aplicados en el ejercicio anterior y los
actuales, asi comno la cuantificacion del impacto que produce esta variacién de criterios contables
sobre el patrimonio neto al 1 de enero y al 31 de diciembre de 2007 y sobre los resultados del
gjercicio 2007. Nuestra opinidn se refiere exclusivamente a las cuentas anuales del ejercicio
2008. Con fecha 22 de febrero de 2008 emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las
cuentas anuales del ejercicio 2007, formuladas conforme a los principios y normas contables
generalmente aceptados en la normativa espafiola vigentes en dicho ejercicio, en el que
expresamos una opinién favorable.

3. Segln se indica en la Nota 1, la Sociedad desarrolla su actividad como sociedad emisora de
instrumentos de deuda en ¢l seno del Grupo Bilbao Bizkaia Kutxa, realizindose su gestién por
personal de dicho Grupo. Por ello, las cuentas anuales de la Sociedad, que se¢ presentan en
cumplimiento de la normativa vigente, deben interpretarse en el contexto en que el Grupo realiza
sus operaciones y no como una sociedad independiente.

Deloitte, S.L. Inscrita en el Registre Mercantil de Madnd, Tome 13650, folic 188, secadn 8, hoja M-54414, Member of
nscrpcicn 96, CLE: B-78104469. Domicilio Social: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1 - Torre Picasso, 28020 Madrnd., Deloitte Touche Tohmatsu



4. En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2008 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de BBK
Empréstitos, S.A. (Sociedad Unipersonal) al 31 de diciembre de 2008 y de los resultados de sus
operaciones, de los cambios en el patrimonio neto v de sus flujos de efectivo correspondientes al
ejercicio anual terminado en dicha fecha y contienen la informacién necesaria y suficiente para
su interpretacién y comprension adecuadas, de conformidad con principios y normas contables
generalmente aceptados en la normativa espafiola que resultan de aplicacién y que guardan
uniformidad con los aplicados en la preparacion de las cifras e informacidn correspondientes al
ejercicio anterior que se han incorporado a efectos comparativos a estas cuentas anuales.

5. El informe de gestién adjunto del ejercicio 2008 contiene las explicaciones que los
Administradores consideran oportunas sobre la situacién de la Sociedad, la evolucion de sus
negocios v sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos
verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con
la de las cuentas anuales del ejercicio 2008. Nuestro trabajo como auditores se limita a la
verificacion del informe de gestidn con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no
incluye la revisién de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables de la
Sociedad.

DELOITTE, S.L.
Inscrita €fi el R.OA.C. n° S0692

Miembro ejercignte: |
DELOITTE; S.L.

Ad0 2009 N @309/02513
COPIA GRATUITA
...........................
Este mforme estd sujste a la tasa
aplcab e establecida en &
Ley 44,2002 de 22 de nowigmbre

---------------------------
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DILIGENCIA

La extiendo Yo, el Secretario del Consejo de Administracion, para hacer constar
que, en cumplimiento de lo dispuesto por la Legislacion vigente, el Consejo de
Administracidon de BBK EMPRESTITOS, S.A. (Sociedad Unipersonal} en sesién
celebrada el 19 de febrero de 2009, sesion validamente convocada por su Presidente y
celebrada en la sede social, a la que asistieron siete (7) de los ocho (8) miembros que
componen el mismo, formuld las Cuentas Anuales y el Informe de Gestion de la
sociedad correspondiente al ejercicio de 2008, todo ello extendido e identificado en la
forma que seguidamente se indica:

El Balance de Situacion al 31 de diciembre de 2008 y 2007, figura transcrito en
un folio de papel timbrado de la Diputacién Foral de Bizkaia, namero N 2557935 A,
anverso.

La Cuenta de Pérdidas y Ganancias de los ejercicios 2008 y 2007, figura
transcrita en un folio de papel timbrado de la Diputacién Foral de Bizkaia, num. N
2557935 A., reverso.

El Estado de Cambios en el Patrimonio Neto de los ejercicios 2008 y 2007,
figura transcrito en un folio de papel timbrado de la Diputacion Foral de Bizkaia, num.
N 2557936 A., anverso y reverso.

El Estado de Flujos de Efectivo de los ejercicios 2008 y 2007, figura transcrito
en un folio de papel timbrado de la Diputacidén Foral de Bizkaia, nim. N 2557937 A.,
anverso.

La Memoria correspondiente al ejercicio 2008, figura transcrita en los folios
timbrados de la Diputacion Foral de Bizkaia, numeros N 2557937 A, reverso al numero
N 2557943 A, anverso y reverso.

El Informe de Gestion del ejercicio 2008, figura transcritoc en dos folios
timbrados de la Diputacion Foral de Bizkaia, nimero N 2557944 A 'y N 2557945 A,
anverso y reverso.

Bilbao, a 19 de febrero de 2009
EL SECRETARIO DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION
Manuel Jaramillo Vicgrie;,—==
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Por otra parte los miembros del Consejo de Administracion, asistentes a la
sesion, declaran firmados de su pufio y letra todos y cada uno de los citados seis
documentos, mediante la suscripcion de un folio de papel timbrado, mimero N 2557933
A, anverso y reverso.

PRESIDENTE SECRETARIO NO CONSEJERO
Joseba Mikel Arieta-Araunabefia Bustinza Manuel Jaramillo Yeeario

VOCALES

D. Joseba Escribano Etxebarria

D? Alaitz Etxeandia Arteaga

D. José Maria Irnarrizaga Artaraz D. Angel Lobera Revilla

D. Franciso-Javier Ruiz Elizalde

D. Jon Iiiaki Zahalia Lezamiz

D. 1sabel Sanchez Robles

DILIGENCIA

La pongo Yo, el Secretario, para hacer constar, de conformidad con lo dispuesto
en la Legislacion vigente que en el presente documento constan las firmas de los siete
vocales que asistieron a la sesion.

Bilbao, 19 de febrero de 2009 ,
EL SECRETARIO DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION
Manuel Jaramillo Vicario
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BBK Empréstitos, S.A.U,

BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2008 Y 2007
(Miles de Euros})

N 2557935 A

Notas de la Ejercicis Ejercicio Notas ge ia Ejercicio Ejercicio
ACTIVO Memoria 2008 2007 () PASIVO Memoria 2008 2007 (")
ACTIVO NO CORRIENTE 143044 A07.077 | PATRIMONIO NETO 353 212
Inversionas Bn empresas oel grupo y
asociadas a largo plaze Nola § 143,044 407.077 | FONDDS PROPIOS-
Capital Nota 8 &1 61
Reservas 151 -
Resultado del ejercicio 187 151
AGCTIVO CORRIENTE 2.044.593 1.375.365 | PASIVO NO CORRIENTE 143,041 407.065
Inversiones en arnpresas del grupo y Deudas con empreses del grupo y
asociadas a corto plazo Nota § 2.044.338 1.375.232 | &sociadas a largo plazo Nota & 143.041 407 065
Efectivo y otros activas
liguidos eguivalenles 257 133
PASIVO CORRIENTE 2,044,197 1.375.165
Deudas con empresas del grupo y
asotiadas a corlo plazo Nota § 2.044.11% 1.375.088
Acreedores comerciales y
oiras cuanias a pagar 5 T
Pasivos fiscalgs 73 52
TOTAL ACTIVO 2.187.637 1.782.442 TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 2.187.637 1.782.442

(*) Incluida a efectos comparativos (véase Nota 2.4.2)
Las Notas 1 & 12 descritas en la Memona adjunta forman parte integrante del balance de situacion al 31 de diciembre de 2008.



BBK Empréstitos, S.A.U.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS DE LOS EJERCICIOS 2008 Y 2007
(Miles de Euros)

Notas de la Ejercicio Ejercicio
Memoria 2008 2007 (%)
OPERACIONES CONTINUADAS
Otros gastos de explotacion
Servicios exieriores Nota 11 (6} (5)
Oiros gastos de gestién corriente Nota 11 (142) (138)
RESULTADO DE EXPLOTACION (148) (144)
Ingresos financieros
De valores negeciabies y otros instrumentos financieros
- En empresas del grupo y asociadas Nota 5 99.086 64.044
Gastos financiercs
Por deudas con empresas del grupo y asociadas Nota 6 (98.678) (63.688)
RESULTADO FINANCIERO 408 356
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 260 212
Impuestos scbre beneficios Nota 10 73 61
RESULTADO DEL EJERCICIO 187 151

{*) Incluida a efectos comparativos (véase Nota 2.4.2)

Las Notas 1 a 12 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias

correspondiente al ejercicio 2008.
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BBK Empréstitos, S.A.U.

N 2557936 A |

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO DE LOS EJERCICIOS 2008 Y 2007
A) ESTADO DE INGRESQOS Y GASTOS RECONOCIDOS

(Miles de Euros)

Notas de la
Memoria

jercicio
2008

jercicio
2007 (%)

RESULTADO DE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS (I)

Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto
- Por valoracién de instrumentos financieros
- Por cobertura de flujos de efectivo
- Subvenciones, donaciones y legados recibidos
- Por ganancias y pérdidas actuariales y otros ajustes
- Efecto impositivo
TOTAL INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE EN EL PATRIMONIO NETO (I}

Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias
- Por valoracién de instrumentos financieros
- Por cobertura de flujos de efectivo
- Subvenciones, donaciones y legados recibidos
- Efecto impositivo
TOTAL TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS {lll)

187

151

TOTAL INGRESOS Y GASTOS RECONDCIDOS (I+il+l)

187

151

(*y Incluida a efectos comparativos (véase Nota 2.4.2}

Las Notas 1 a 12 descritas en la Memoria adjunta forman parle integrante del estado de ingresos y gastos reconocidos correspondiente al ejercicio

2008.




BBK Empréstitos, S.A.U.

ESTADC DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO DE LOS EJERCICIOS 2008 Y 2007

B) ESTADO TOTAL DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO

{Miles de Euros)

Resultado Ajustes por
Capital Reservas del ejercicio valoracion TOTAL
SALDO AL CIERRE DEL EJERCICIO 2006 (") 61 - - - 61
Ajustes por cambios de crilerio 2006 y anteriores - - - - -
Ajustes por errores 2008 y anteriores - - - - -
SALDO AJUSTADOQ AL INICIO DEL EJERCICIO 2007 (%) 61 - - - 61
Total ingresos y gastos reconocidos - - 151 - 151
Operaciones con acciohistas - - - - -
Otras variaciones del patrimonio neto - - - - -
SALDO FINAL DEL EJERCICIO 2007 61 - 161 - 212
Ajustes por cambios de criterio 2007 - - - - -
Ajustes por errores 2007 - - - - -
SALDO AJUSTADO AL INICIO DEL EJERCICIO 2008 61 - 151 - 212
Total ingresos y gastos reconocidos - - 187 - 187
Operaciones con accionistas - - - - -
Otras variaciones del patrimonio neto - 151 (1581) - -
SALDO FINAL DEL EJERCICIO 2008 &1 151 187 - 399

(") Incluida a efectos comparativos {(véase Nota 2.4.2)

Las Notas 1 a 12 descritas en la Memoria adjunta forman parte infegrante del estado total de cambios en el patrimonio neto comespondiente al
ejercicio 2008.
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BBK Empréstitos, S.A.U.

ESTADD DE FLUJOS DE EFECTIVO DE LOS EJERCICIOS 2008 Y 2007
{Miles de Euros)

Notas de la Ejercicio Ejercicio
Memoria 2008 2007 (*)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (1) 124 118
Resultado def ejercicio antes de impuestos 260 212
Ajustes al resultado: (408) {356)
- Ingresos financieros Nota 5 {99.086) {64.044)
- Gastos financieros Nota 6 98.678 63.688
Cambios en el capital corriente (2) {72)
- Deudores y otras cuentas a cobrar 6
- Acreedaores y ofras cuentas a pagar (2} (78)
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion 274 334
- Pagos de intereses (73.149) {51.605)
- Cobros de intereses 73.4B82 51.839
-(Cobros)pagos por impuesto sobre beneficios {59) -
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (Il) {379.467) (430.687)
RESULTADO DE EXPLOTACION
Pagos por inversiones (2.935.882)| (2.421.728)
- Otros activos financieros Notas 5y 9 {2.935.882) (2.421.728)
Cobros por desinversiones 2.556.415 1.291.041
- Otros activos financieros Nota 5 2.556.415 1.991.041
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION (HI) 379.467 430.687
Cobreos y pagos por instrumentos de patrimonio 379.467 430.687
- Emisién otros pasivos a largo plazo Notas By 9 2.935.882 2.421.728
- Amortizacién otros pasivos a largo plazo Nota 6 (2.556.415) (1.991.041)
Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero - -
Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de patrimonio - -
EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO {1V} . - -
AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (I+1+11+IV) 124 118
Efectivo o equivatentes al comienzo de! ejercicio 133 15
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 257 133

{*) Incluida a efectos comparativos (vease Nota 2.4.2)

Las Notas 1 a 12 descritas en ia Memoria adjunta forman parte iniegrante del estado de flujos de efectivo correspondiente ai gjercicio
2008.




BBK EMPRESTITOS S.A.U.
(Sociedad Unipersonal)

Memoria correspondiente al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2008

. Resena de la Sociedad

BBK EMPRESTITOS, S.A.U., Sociedad Unipersonal, se constituyd en Bilbao e dia 15 de Marzo de 2006
por tiempo indefinido. Su domicilio social se encuentra en Bilbao, Gran Via, 30-32.

La Sociedad tiene por objeto social la emision, con la garantia soclidaria e imevocable de Bilbao Bizkaia
Kubxa, de instrumentos de deuda, entre ellos obligaciones, bonos, pagarés yfo valores analogos
representativos de parte de un empréstito, deuda subordinada y/o participaciones preferentes. En ningun
caso se entenderan comprendidas en el objeto social aguellas actividades para cuyo ejercicio la Ley
exija cualguier clase de autorizacion administrativa de la que no disponga la Sociedad.

La Sociedad desarrolla su actividad en el seno del Grupo Bilbac Bizkaia Kutxa (en adelante, el Grupo),
cuya sociedad dominante es Bilbao Bizkaia Kutxa, Aurrezki Kutxa eta Bahietxea con domicilic social en
Gran Via 30-32, Bilbao (Nota 8), siendo esta sociedad la que formula estados financieros consolidados.
Las cuentas anuales consolidadas del Grupo BBK del ejercicio 2007, fueron formuladas por los
Administradores de Bilbao Bizkaia Kulkxa, Aurrezki Kutxa eta Bahietxea en la reunidn de su Consejo de
Administracion celebrada el 22 de febrero de 2008. De cara a la correcta interpretacion de las cuentas
anuales de la Sociedad cabe destacar que ésta obtiene permanentemente las iineas de financiacian
necesanas para su operativa (Nota 6) y realiza su gestion por personal del Grupo. En consecuencia, las
cuentas anuales deben interpretarse en el contexto del Grupo en el que la Sociedad realiza sus
operaciones y no como una sociedad independiente.

Dada la actividad a la que se dedica la Sociedad, no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni
provisicnes y contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con
el patrimonio, ta situacion financiera y los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a infoermacion de
cuestiones medioambientaies.

Regulacion de Sociedades Unipersonales

Como se indica en la Nota 8, al 31 de diciembre de 2008 la totalidad del capital social de la Sociedad es
propiedad de Bilbao Bizkaia Kutxa, por lo que la Sociedad ostenta la condicion de unipersonalidad a
dicha fecha. De acuerdo con la normativa vigente sobre unipersonalidad (Ley 2/1995, de 23 de marzo, de
Sociedades de Responsabilidad Limitada) se hace constar que la Sociedad tiene formalizado el
pertinente libro-registro de contratos con su accionista Unico y se inscribid la condicién de
unipersonalidad en el Registro con fecha 4 de abril de 2006.

2. Bases de presentacién de las cuentas anuales

21.

Imagen fiel

Estas cuentas anuales se han preparado a partir de los registros de contabilidad de la Sociedad y se
presentan de acuerdo con el R.D. 151472007 por el que se aprueba el Pian General de Contabilidad,
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de forma gue muestran |a imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera, de los resultados de la
Sociedad y de los flujos de efectivo habidos durante el correspondiente ejercicio. Estas cuentas
anuales, gue han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someteran a la
aprobacién por la Junta General Ordinaria de Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin
modificacién alguna. Por su parte, fas cuentas anuales del gjercicio 2007 fueron aprobadas por la
Junta General de Accionistas celebrada el 13 de junio de 2008,

Al 31 de diciembre de 2008 la Sociedad no esta obligada, de acuerdo con el contenido del articulo 42
del Cédigo de Comercio, a formular cuentas anuales consolidadas por no ser sociedad dominante de
un grupo de sociedades, ni ser la sociedad de mayor active de un grupo de sociedades que se hallen
bajo direccion Gnica.

Las cifras contenidas en estas cuentas anuales estan expresadas en mites de euros.

2.2 Principios contables no obligatorios apilicados

Para la elaboracidn de estas cuentas anuales jos Administradores han tenido en consideracién la
totalidad de los principios y normas contables de aplicacién obligatoria que tienen un efecto
significativo en dichas cuentas anuales (Nota 4}. No existe ningin principio contable de aplicacion
obligatoria gque, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, haya dejado de aplicarse en
la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas.

2.3. Aspectos criticos de la valoracién y estimacién de la incertidumbre

En la elaboraciéon de las cuentas anuales adjuntas se han utilizado estimaciones realizadas por los
Administradores de la Sociedad para valorar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos gue figuran registrados en ellas. Basicamente estas estimaciones se refieren a la
estimacion del valor de mercado de determinados instrumentos financieros (Nota 4.1)

A pesar de gue estas esfimaciones se han realizado scbre la base de la mejor informacion disponibie
al cierre del ejercicio 2008, es posible que acontecimientos gque puedan tener lugar en el futuro
obliguen a modificartas (al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, lo gue se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva.

24, Comparacion de la informacion y aspectos derivados de la
transicion a las nuevas normas contables

2.4.1. Comparacién de la informacion

La informacién contenida en esta memoria referida al ejercicio 2007 se presenta, a efectos
comparativos con ta informacion del ejercicio 2008.

2.4.2.  Aspeclos denivados de Iz transicién a las nuevas nommas confables

A los efectos de la obligacion establecida en el art. 35.6 de! Codigo de Comercio y a los efectos
derivados de la aplicacién del principio de uniformidad y del requisito de comparabilidad, las cuentas
anuales correspendientes al ejercicio terminadeo el 31 de diciembre de 2007 se censideran como
cuentas anuales iniciales.




No obstante, y de forma optativa, la Sociedad ha preparado informacion comparativa del ejercicio
2007 adaptada a las normas establecidas en el Nuevo Plan General de Contabilidad, para lo cual ha
utilizado como fecha de transicion a las nuevas normas el 1 de enero de 2007.

A contihuacidn, y de acuerdo con la normativa vigente, se presenta la conciliacion entre el Patrimonio
neto al 1 de enero de 2007 elaborado conforme al PGC(80) y el Patrimonio neto a esa misma fecha
elaborado de acuerdo con las nuevas normas contables establecidas en el R.D. 1514/2007. Esta
misma informacion se presenta también para el Patrimonio neto al 1 de enero de 2008:

Conciliacion sobre Pafrimonio neto al 1 de enero de 2007

Miles de
£uros
Patrimonio neto al 1 de enero de 2007 segan PGC(90) (*) 61
Impactos por transicion al Nuevo Plan General de
Contabilidad -
Patrimonio neto al 1 de enero de 2007 segiin NPGC 61

{*) Obtenido de las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2006, preparadas de
acuerdo con prinCipias y normas de contabilidad aplicables en dicha fecha.

Conciliacion sobre Patrimonio neto al 1 de enerp de 2008

Miles de
euros
Patrimonic neto al 1 de enero de 2007 segin PGC(90) (*) 212
Impactos por fransicion al Nuevo Plan General de
Contabiiidad -
Patrimonio neto al 1 de enero de 2007 segian NPGC 212

(*) Obtenido de las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2006, preparadas de
acuerdo con principios y normas de contabilidad aplicables en dicha fecha.

De la aplicacién del NPGC no se desprenden ajustes significativos en la cuenta de pérdidas y
ganancias correspondientes al ejercicio 2007,

Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en
el patrimonio neto y del estado de flujos de efectivo se presentan de forma agrupada para facilitar su
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comprension, si bien, en la medida en gue sea significativa, se ha incliuido la informacion
desagregada en [as correspondientes notas de la memcria.

2.6. Correccion de errores

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectade ningln error significativo gue
haya supuesto [a reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales de! gjercicio 2007,

3. Aplicacion del resultado

La propuesta de aplicacidn del resultado del ejercicio formulada por los Administradores de la Sociedad y
que se sometera a la aprobacion de fa Junta General de accicnistas es la siguiente (en miles de euros):

Ejercicio

2008
A reservas voluntarias 187
Total 187

4. Normas de registro y valoracion

Las principales normas de registro y valoracién utilizadas por la Sociedad en la elaboracién de sus
cuentas anuales de los ejercicios de los ejercicios 2008 y 2007, de acuerdo con tas establecidas por el
Plan General de Contabilidad, han sido las siguientes:

4.1, Instrumentos financieros-

4.1.1,  Acfivos financieros

Clasificacion-

Los activos financieros gue posee la Sociedad se clasifican en la categorias de préstamos y partidas
a cobrar al tratarse de actives que no son instrumentes de patrimonio ni derivados y cuyos cobros son
de cuantia fija o determinable y no se negocian en un mercado acfivo.

Valoracién inicial-

Los activos financieros se registran inicialmente al valor razonable de la contraprestacion entregada
mas los costes de la transaccidn que sean directamente atribuibles.

Valoracién posterior-

Los préstamos, partidas a cobrar se valoran por su coste amortizado, siendo éste el importe al que in
inicialmente fue valorado un active financiere © un pasivo financiero, menos los reembolsos de
principal que se hubieran producido, mas o menos, seglin proceda, la parte imputada en fa cuenta de

A



4.1.2.

4.1.3.

4.2,

pérdidas y ganancias, mediante la utilizaciéon del método del tipo de interés efectivo, de la diferencia
entre el importe inicial y el valor de reembolsc en el vencimiento y, para el casc de los activos
financieros, menos cualguier reduccién de valor por deterioro que hubiera sido reconocida, ya sea
directamente como una disminucién del importe del active o mediante una cuenta correctora de su
valor,

El tipo de interés efectivo es el tipo de actualizacién que iguala el valor en libros de un instrumento
financiero con los flujos de efectivo estimados a lo largo de la vida esperada del instrumento, a partir
de sus condiciones contractuales y sin considerar las pérdidas por riesgo de crédito futuras: en su
calculo se incluyen las comisiones financieras que se carguen por adelantado en la concesién de
financiacion.

Al menos al cierre del ejercicio la Sociedad realiza un test de deterioro para los activos financieros
que no estan registrados a valor razonable. Se considera que existe evidencia objetiva de deterioro si
el valor recuperable del activo financiero es inferior a su valor en libros. Cuando se produce, el
registro de este deterioro se registra en la cuenta de pérdidas y ganancias.

La Sociedad da de baja los activos financieros cuando expiran ¢ se han cedido los derechos sobre los
flujos del correspondiente activo financiero y se han transferido sustancialmente los riesgos y
beneficios inherentes a su propiedad.

Pasivos financieros

Son pasivos financieros aquellos débitos y partidas a pagar gue tiene la Sociedad y que se han
originado en la compra de bienes y servicios por operaciones de trafico de la empresa, o también
aguellos que sin tener un origen comercial, no pueden ser considerados como instrumentos
financieros derivados.

Los débiios y partidas a pagar se valoran inicialmente al valor razonable de la coniraprestacion
recibida, ajustada por los costes de la transaccién directamente atribuibies. Con posterioridad, dichos
pasivos se valoran de acuerdo con su coste amortizado.

La Sociedad da de baja los pasivos financieros cuando se extinguen las obligaciones que los han
generado.

Instrumenitos de patrimonio

Un instrumento de patrimonio representa una participacion residual en el Patrimonio de la Sociedad,
una vez deducidos todos sus pasivos.

Los instrumentos de capital emitidos por la Sociedad se registran en el patrimonio neto por el importe
recibido, neto de los gastos de emision.

Impuesto sobre beneficios-

El gasto o ingreso por impuesto sobre beneficios comprende Ia parte relativa al gasto o ingreso por el
impuesto corriente y ia parte correspondiente al gasto o ingreso por impuesto diferido.

El impuesto comiente es la cantidad que la Sociedad satisface como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre el beneficio relativas a un ejercicio. Las deducciones y otras
ventajas fiscales en a cuota del impuesto, excluidas las retenciones y pagos a cuenta, asi como las
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pérdidas fiscales compensables de ejercicios anteriores y aplicadas efectivamente en éste, dan lugar
a un menor importe del impuesto corriente.

El gasto o el ingreso por impuesto diferido se corresponde con el reconocimiento y la cancelacion de
los ectivos y pasivos por impuesto diferido. Estos incluyen las diferencias temporarias que se
identifican como aquellos importes que se prevén pagaderos o recuperables derivados de las
diferencias enfre los importes en libros de los activos y pasivos y su valor fiscal, asi como las bases
imponibles negativas pendientes de compensacion y los créditos por deducciones fiscales no
aplicadas fiscalmente. Dichos importes se regisiran aplicando a la diferencia temporaria o crédito que
corresponda el tipo de gravamen al que se espera recuperarios o liquidaros.

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarfias imponibles,
excepto aquellas derivadas del reconocimiento inicial de fondos de comercio o de otros activos y
pasivos en una operacion que no afecta ni al resultado fiscal ni al resuftado contable y no es una
combinacion de negocios, asi como las asociadas a inversiones en empresas dependientes,
asociadas y negocios conjuntos en las que la Sociedad puede controlar el momento de la reversion y
es probable que no reviertan en un futuro previsible.

Por su parte, los activos por impuestos diferidos sélo se reconocen en la medida en gue se considere
probable que la Sociedad vays a disponer de ganancias fiscales futuras contra las que poder hacerios
efectivos.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos, originados por operaciones con cargos o abonos
directos en cuentas de patrimonio, se contabilizan también con contrapartida en patrimonio neto.

En cada cierre contable se reconsideran los activos por impuestos diferidos registrados, efectuandose
las oportunas correcciones a los mismos en la medida en que existan dudas sobre su recuperacion
futura. Asimismo, en cada cierre se evaltan los activos por impuestos diferidos no registrados en
balance y éstos son objeto de reconocimiento en la medida en gue pase a ser probable su
recuperacién con beneficios fiscales futuros.

4.3. Ingresos y gastos-

Los ingresos y gastos se imputan en funcién del criterio de devengo, es decir, cuando se produce la
corriente real de bienes y servicios que los mismos representan, con independencia del momento en
gue se produzca la cormente monetaria o financiera derivada de elios. Dichos ingresos se valoran por
el valor razonable de la contraprestacion recibida, deducidos descuentos e impuestos.

El reconocimiento de jos ingresos por ventas se produce en el momento en que se han transferido al
comprador los riesgos y beneficios significativos inherentes a la propiedad del bien vendido, no
manteniendo la gestion corriente sobre dicho bien, ni reteniendo el control efectivo sobre el mismo.

Los intereses recibidos de activos financieros se reconocen utiiizando el método del tipo de interés
efectivo y los dividendos, cuando se declara el derecho del accionista a recibirlos. En cualguier caso,
los intereses y dividendos de activos financieros devengados con posteriondad al momento de la
adquisicion se reconocen como ingresos en la cuenta de pérdidas y ganancias.

4.4, Provisiones y contingencias-

Los Administradores de la Sociedad en la formulacién de las cuentas anuales diferencian entre:




a) Provisiones: saldos acreedores que cubren obiigaciones actuales derivadas de sucesos
pasados, cuya cancelacién es probable que origine una salida de recursos, pero que resultan
indeterminados en cuanto a su importe y/ 0 momento de cancelacién.

b) Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados,
cuya materializacion futura esta condicionada a gue ocurra, o no, uno o mas eventos futuros
independientes de |a voluntad de la Sociedad.

Las cuenias anuales recogen fodas las provisiones con respecto a las cuales se estima que Ia
probabilidad de que se tenga que atender la obligacién es mayor que de lo contrario. Los pasivos
contingentes no se reconocen en las cuentas anuales, sino que se informa sobre los mismos en las
notas de la memoria, en la medida en que no sean considerados como remotos.

Las provisiones se valoran por el valor actual de la mejor estimacion posible del importe necesario
para cancelar o fransferir 1a obligacién, teniendo en cuenta la informacion disponible sobre el suceso
y sus consecuencias, y registrandose los ajustes que surjan por la actualizacién de dichas provisiones
como un gasto financiero conforme se va devengando.

La compensacién a recibir de un tercero en ef momento de liquidar la obligacion, siempre que no
existan dudas de que dicho reembolso sera percibido, se registra como activo, excepto en el casc de
que exista un vincuio legal por el que se haya exteriorizado parte del riesgo, y en virtud del cual la
Sociedad no esté obligada a responder; en esta situacion, la compensacidn se tendra en cvoenta para
estimar el importe por el que, en su caso, figurara la correspondiente provision,

5. Inversiones financieras en Empresas del Grupo, multigrupo y asociadas

El saldo de estos epigrafes de ios balances de situacion al 31 de diciembre de 2008 y 2007 adjunios
recoge los depdsitos que la Sociedad mantiene, a dichas fechas, en Bilbao Bizkaia Kutxa, surgidos a raiz
de las emisiones de deuda (Nota 6) y que son registrados en su totalidad como préstamos y partidas a
cobrar.

Estos depésitos se han constituido por los mismos importes efectives y con las mismas fechas de
vencimiento que las emisiones de deuda por las cuales surgen (Nota 8). El tipo de interés aplicado a
dichos depésitos es el acordade en las emisiones de deuda a las que estan asociados menos 2 puntos
bésicos.

Los intereses generados a favor de la Sociedad por estos depositos en los ejercicios 2008 y 2007 han
ascendido a 99.086 miles de euros y 64.044 miles de euros respectivamente, gque se encuentran
registrados en el epigrafe “Ingresos financieros” de las cuentas de Pérdidas y Ganancias adjuntas de ios
ejercicios 2008 y 2007. Estos depésitos han devengado un tipo de interés enire el 2,91 por 100 y el 5,70
por 100.
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Al 31 de diciembre de 2008 y 2007 el detalle del saldo vivo de los activos financieros clasificados por
plazo de vencimiento es el siguiente:

Miles de Euros
31-12-08 31-12-07
Hasta 3 meses 798.481 455.655
3 a 6 meses 901.350 486.089
6 8 9 meses 59,388 155.166
9 a 12 meses 285.117 278.322
Mas de 12 meses 143.044 407.077
Total 2,187.380 1.782.309

La gestion de los riesgos financieros de la Sociedad esta centralizada en BBK, la cual tiene establecidos
los mecanismos necesarios para controlar la exposicion a las variaciones en los fipos de interés y tipos
de cambio, asi como a los riesgos de crédito y liquidez. A continuacion se indican ios principales riesgos
financieros gue impactan a la Sociedad:

. Riesgo de crédito:

Con caracter general la Sociedad mantiene su tesoreria y activos liguidos equivalentes en
entidades financieras de elevado nivel crediticio.

II. Riesgo de liquidez:

Con el fin de asegurar la liguidez y poder atender todos los compromiscs de pago que se
derivan de su actividad, la Sociedad dispone de la tescreria que muestra su balance, asi como
de las lineas crediticias y de financiacién gue se detallan en la Nota 6. Adicionalmente, la
Sociedad estd integrada dentro del Grupo BBK, en el que la sociedad malriz provee de
financiacion en todo momentc gue es necesario.

6. Pasivos financieros

6.1. Composicion y desglose

El saldo de los pasivos financieros de la Sociedad al 31 de diciembre de 2008 y 2007 comesponde en
su totalidad a emisiones de deuda a coste amortizado adquiridas por BBK.

6.2. Informacioén sobre emisiones, recompras o reembolsos de valores
representativos de deuda

E! saldo de esta cuenta corresponde a los programas de 2008 y 2007 de emision de pagarés al
portador de 1.000 euros nominales cada uno, no pudiendo ser su vencimiento en ningun caso inferior
a 3 dias habiles ni superior a 548 dias naturales, ambos inclusive. Estos pagarés cuentan con
garantia solidaria e irrevocable del accionista Unico de la Sociedad {Notas 1 y 8) y estan admitidos a
negociacion en el Mercado Secundario Organizado AIAF.




Los recursos obtenidos de esta emisién se han depositado en su totalidad en depdsitos suscritos con
Bilbao Bizkaia Kutxa (Nota 6).

Durante el ejercicio 2008 la Sociedad ha emitido pagarés por un importe efectivo total de 2.935.882
miles de euros (2.421.728 miles de euros durante el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2007).
Los mencionados pagarés fueron emitidos al descuento y la rentabilidad viene determinada por la
diferencia entre el precic de suscripcidn y el precio de amortizaciéon. La rentabilidad de las emisiones
realizadas durante el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2008 se ha situado entre el 2,887% v
el 5,675%.

Los intereses generados por estas cuentas se encuentran recogidos en el epigrafe “Gastos
financieros” de las cuentas de pérdidas y ganancias resumidas individuales adjuntas y han ascendido
durante los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2008 y 2007 a 98.678 y 63.688 miles de euros
respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007 el detalle del salde vivo de los pasivos financieros a coste
amortizado de la Sociedad clasificados por plazo de vencimiento es el siguiente:

Miles de Euros
31-12-08 31-12-07
Hasta 3 meses 798.386 455.596
3 a 6 meses 901.257 486,048
6 2 9 meses 59.384 155.152
9 a 12 meses 285.092 278.303
Mas de 12 meses 143.041 407.065
Total 2.187.160 | 1.782.164

A continuacion se muestra un detalle, al 31 de diciembre de 2008 y 2007, del movimiento de los
valores representativos de deuda que a dichas fechas habian sido emitidos por la Sociedad.
Asimismo se muestra un detalle del movimiento experimentade por dicho saldo durante los ejercicios
2008 y 2007:

Miles de Euros

31-12-08
Ajustes por
Saldo Vivo Tipo de | Saldo Vivo
Inicial Recompras o | Cambio y Final

01-01-08 | Emisiones | Reembolsos | Otros (¥} | 31-12-08

Valores representativos de deuda emitidos

en un estado miembro de la Unién Europea,
que han requerido del registro de un folleto
informativo 1.782.164| 2.935.882| (2.629.564) 98.678| 2.187.160
1.782.164| 2.935.882| (2.629.564) 08.678| 2.187.160

(*) El importe presentado bajo este tituio corresponde integramente a los intereses devengadoes.
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Miles de Euros

31-12-07
Ajustes por
Saldo Vivo Tipo de | Saldo Vivo
Inicial Recompras o | Cambio y Final

01-01-07 | Emisiones | Reembolsos | Otros (*) | 31-12-07
Valores representativos de deuda emitidos
en un estado miembro de la Unién Europea,
que han requerido del registro de un folleto
informativo 1.339.394| 2.421.728| (2.042.643) 63.685 1.782.164

1.339.394] 2.421.728] (2.042.643) 63.685] 1.782.164

{*) El importe presentado bajo este tftulo corresponde integramente a los intereses devengados.

6.3.

Otras emisiones garantizadas por la Sociedad

Al 31 de diciembre de 2008 los registros de la Sociedad no contaban con saldos vivos de valores
representativos de deuda que a dicha fecha habian sido emitidos por entidades asociadas o por
terceros {ajenos al Grupc BBK) y que estuvieran garantizados por la misma Sociedad.

7. Retribuciones v ofras prestaciones al Consejo de

Administraciéon y a la Alta Direccién

Durante los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2008 y 2007 no se ha devengado ni pagado
importe alguno en concepto de dietas, sueldos u otras remuneraciones a los miembros del Consejo de

Administracion de ta Sociedad.

En cumplimiento de lo establecido en el articulo 127 ter. de la Ley de Sociedades Andnimas, introducido
por a Ley 25/2003, de 17 de julio, por 1a que se modifica |la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de
Valores, y el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anonimas, no existen sociedades con el mismo,
analogo o comptementario género de actividad al que constituye el objeto social de la Saciedad en cuyo
capital participen los miembros del Consejo de Administracion, ni ejercen funciones en elias. Asimismo y
de acuerdo con el texto mencionado anteriormente, los miembros del Consejo de Administracion no
realizan actividades por cuenta propia o ajena, del mismo, analogo o complementario género de actividad
al gue constituye el objeto social de la Sociedad.

8. Fondos propios

E! capitulo “Fondos Propios” incluye los importes del patrimonio neto gue corresponden a aportaciones
realizadas por ios accionistas, resultados acumulados reconocidos a través de la cuenta de péerdidas y
ganancias y componentes de instrumentos financieros compuestos gue tienen caracter de patrimonio

neto permanente.

1N




. Partes vinculadas

Capital emitido

El valor nominal del capital social al 31 de diciembre de 2008 ascendia a 61 miles de euros compuesto
por 61 acciones numeradas correlativamente del 1 al 81, ambos inclusive, con un vaior nominal de mil
euros cada una. El accionista (inico de la Sociedad es Bilbao Bizkaia Kutxa.

Se consideran “partes vinculadas” a la Sociedad, adicionalmente a las entidades dependientes,
asociadas y multigrupo, el “personal clave” de la Direccion de la Sociedad (miembros de su Consejo de
Administracion y los Directores Generales, junto a sus familiares cercanos), asi como las entidades sobre
las que el personal clave pueda ejercer una influencia significativa o su control.

A continuacién se indican las transacciones realizadas por fa Sociedad, duranie ios ejercicios 2008 y
2007, con las partes vinculadas a éste, distinguiendo entre accionistas significativos, miembros del
Consejo de Administracion de la Sociedad y ofras partes vincuiadas. Las condiciones de las
transacciones con las partes vinculadas son equivalentes a ias que se dan en transacciones hechas en
condiciones de mercado o se han imputado las correspondientes retribuciones en especie.

Miles de Euros
2008
Personas,
Accionistas | Administra- | Sociedades
Sipnifica- dores y o Entidades | Otras Partes
Gastos e Ingresos tivos Directivos | del Grupo | Vincuiadas Total

Gastos:

Gastos [inancieros 98.678 - - - 98.678
Ingresos:

Ingresos financieros 99.086 - - - 99.086

Miles dc Euros
2007
Personas,
Accionistas | Administra- | Sociedades
Significa- doresy | o Entidades | Otras Partes
(Gastos ¢ Inpresos tivos Directivos | del Grupo | Vinculadas Total

Gastos:

Gastos financieros 63.688 - - - 63.688
Ingresos:

Ingresos financieros 64.044 - - - 64.044

Durante ios ejercicios 2008 y 2007 la Sociedad ha realizado emisiones de pagarés gque han sido
adguiridas por Bilbao Bizkaia Kutxa por un importe de 2.835.882 y 2.421.728 miles de euros

a4
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respectivamente, Asimismo, con la totalidad de ios recursos obtenidos de las mencionadas emisiones, la
Sociedad ha formalizado depositos a plazo fijo en Bilbao Bizkaia Kutxa.

10. Situacion Fiscal

La Sociedad tiene abiertos a inspeccién por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los
impuestos correspondientes a las operaciones efectuadas desde su constitucion (Nota 1).

La legislacion aplicable para la liquidaciéon del Impuesto schre Sociedades del ejercicio 2008 en el
Territorio Histdrico de Bizkaia es la correspondiente a la Norma Foral 3/1996, de 26 de junio, con las
modificaciones incorporadas por la Norma Foral 6/2007, de 27 de marzo de 2007, |a cual se encuentra
vigente, aun cuando existen diversos recursos planteados al respecto. Entre otros aspectos, {a Norma
Foral 6/2007, establecio, con efectos para los periodos impositivos iniciados a partir del 1 de enero de
2007, una reduccién del tipo de gravamen del Impuesto, quedando &ste fijado en el 28%,

El resultado contable antes de impuestos del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2008
coincide con la base imponible del Impuesto sobre Sociedades (260 miles de Euros), no disponiendo la
sociedad de créditos fiscales susceptibles de ser aplicados en la minoracion de la carga impositiva del
ejercicio.

Como consecuencia, entre otras, de las diferentes interpretaciones de |a legislacion fiscal vigente, en el
caso de una inspeccion podrian surgir pasivos fiscales de caracter contingenfe. No obstante, en opinian
de los administradores de la Sociedad asi como de sus asesores fiscales, la deuda tributaria que de
estos pasivos pudiera derivarse, no afectaria significativamente a las cuenias anuaies.

11. Gastos de explotacién

El detalle de este epigrafe de fa cuenta de Pérdidas y Ganancias correspondiente a los ejercicios
terminados el 31 de diciembre de 2008 y 2007 es el siguiente:

Miles de euros
2008 2007
Servicios exteriores 6
Otros gastos de gestion corriente:
Asesoramiento emisiones renta {lja 5 5
Registro de valores IBERCLEAR 2 2
Registro y documentacion ALAF 84 32
Tasas CNMV 51 49
142 138
Total 148 144

L.os honorarios facturados por el auditor de ta Sociedad por la realizacion de la auditoria de las cuentas
anuales comrespondientes a los ejercicios 2008 y 2007 ascienden a 5 y 5 miles de euros respectivamente.

"t



No se han facturado a la Sociedad honorarios por ofros servicios prestados en los ejercicios 2008 y 2007
por la sociedad auditora u otras empresas vincutadas a ella.

12. Hechos posteriores

Desde el 31 de diciembre de 2008 y hasta fa fecha de formulacion de las cuentas anuales no se ha
producide ningtin hecho que tenga un efecto significativo scbre tas citadas cuentas anuales.

L -|
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BBK EMPRESTITOS §.A.U.
INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO 2008

BBK EMPRESTITOS, S.A., Sociedad Unipersonal, se constituyd en Bilbao el dia 15 de Marzo
de 20086 y tiene su domicilio social en Bilbao, Gran Via, 30-32. Su objeto social la emision, con
ta garantia solidaria e irrevocable de Bilbao Bizkaia Kutxa, de instrumentos de deuda, entre ellos
obligaciones, bonos, pagarés y/o vaiores analogos representativos de parte de un empréstito,
deuda subordinada y/o paricipaciones preferentes.

La sociedad esta integrada en el Grupe Bilbao Bizkaia Kutxa que posee el 100% de su capital
social, cifrado actualmente en 61 miles de euros.

Entorno econémico-financiero 2008

El ejercicio 2008 se ha caracterizado por un entorno econdmico muy complicado que ha dejado
a las principales economias mundiales a los umbraies de la recesion, provocando una
destruccion neta de empleo y un preocupante aumento de la tasa de paro.

El Sistema Financiero internacional ha sufrido tensiones sin precedentes con acontecimientos
tan significativos come la quiebra de Lehman Brothers o las pérdidas producidas por el caso
Madoff. La consecuencia ha sido €l aumento de los diferenciales de crédito y las crecientes
dificultades de acceso a los mercados de capitales. Los gobiernos de todo el mundo han
tomado medidas de apoyo al sistema econémico en general y al financiero en particular, que
generaran mayores déficits fiscales, tanto por los menores ingresos como por los mayores
gastos.

Los Bancos Centrales han relajado su polltica monetaria tratando de reactivar la actividad
economica. Ei BCE ha cerrado el afo con un tipo de intervencion del 2,50% mientras los
mercados interbancarios van reflejando progresivamente ef menor coste del dinero.

Como consecuencia del entorno econdmico, la morosidad ha repuntado con fuerza en todo el
sistema financiero. Las previsiones apuntan gue seguira creciendo en 2009 ante el aumento del
paro y pese a la caida de los tipos de interés, que reducira {as cuotas a pagar a medida que los
préstamos vayan renovando sus tipos. El mercado financiero se ha caracterizado, un afio mas,
por la fuerte competencia entre tas entidades en todos los productos y segmentos,
especialmente en los depositos por la gran demanda de liquidez.

Ante las circunstancias excepcionales que se han producido en ios mercados financieros
internacionales los gobiernos europeos nan'tomado diferentes medidas para tratar de solventar
los problemas de la financiacion bancaria y sus efectos en ta economia real. En este contexto,
el Estado Espafiol ha aprobado, entre ofras medidas la constitucion del Fondo para ia
Adquisicion de Activos Financieros (FAAF) y el Real Decreto de medidas urgentes en materia
econdémica que prevé el otorgamiento de avales del Estado a ias emisiones realizadas por las
Entidades de Crédito nacionales.

Este afio ha entrado en crisis el mercado inmobiliario con un descenso en las viviendas
iniciadas, un crecimiento del stock de viviendas en venta, una caida de ios precios ante |la baja
demanda y un importante aumento del paro en este sector. La menor demanda de credito y la
amortizacién de importes concedidos en afos anteriores ha llevado la tasa de crecimiento del
saldo vivo de créditos hipotecarios a niveles historicamente bajos, tendencia que continta en el
comienzo del afio 2009 y que incluso podria levar a tasas de crecimiento negativas en el saldo
vivo de préstamos hipotecarios.



La fuerte correcciéon a la baja del precic de las materias primas -especialmente los productos
energéticos-, el exceso de capacidad y el menor nivel de la demanda han provocado un
descenso de la tasa de inflacion, que en el estado espafiol se ha situado en un 1,4%.Tampoco
las bolsas se han librado de esta tendencia general y han registrado fuertes pérdidas en 2008
(el IBEX ha caldo un 40%), mientras que en los mercados de divisas el euro se aprecit
igeramente frente al détar,

Resuftados y Evolucion del negocio en 2008

En el ejercicio de 2008 se han obtenido unos beneficios después de impuestos de 187 miles de
euros.

Tal y como sefialahamos en el informe del primer semestre, la caracteristica fundamental que
ha marcado la evolucion del negocio ha sido la extraordinaria dificultad en que se ha
desarrollado la actividad financiera en un entorno complejo y con unos mercados de capitales
con un funcionamiento anémaio.

A pesar del deficiente funcionamiento de los mercados, la actividad de emisién de pagarés ha
aumentado considerablemente respecto al ejercicio anterior con un aumento del saldo vivo
medio del orden de los 300 millones de euros. Elio se ha debido a que dentro de 1a politica de
financiacion de la sociedad matriz y garante del programa de emisién, el recurso al mercado de
pagarés para la captacién de pasivo tanto por la via de venta a vencimiento como por la via de
repos ha sido una piedra angular a la que se ha recurrido durante el conjunto del afio.

En el mes de mayo se procedi6 a la renovacion del programa de pagarés de BBK Empréstitos y
debido a la importante demanda recibida durante la vigencia del programa anterior, se decidié
una ampliacion del mismo desde los 2.000 mm de euros hasta los 3.000 mm de euros de forma
que se evitase llegar a la saturacion dei nuevo programa.

De acuerdo con |a politica de BBK, se procedié a realizar en dicha renovacion dos emisiones de
importe elevade (eur 200 mm} y con vencimiento lejano cuyo fin sera cubrir las necesidades de
los clientes de BBK que demandan repos de pagarés para materiaiizar sus excedentes de
tesoreria a corto plazo. Dicha actividad continda representando aproximadamente la tercera
parte en términos de saldos vivos de la emisidn/colocacion de pagarés de BBK Empréstitos.
Las caracteristicas principales de la misma son:

-unos vencimientos a muy corto plazo como corresponde a los excedentes de tesorerfa, y,
-légicamente una rotacién muy elevada.

Las dos terceras partes restantes corresponden a colocaciones a clientes institucionales
{principalmente instituciones de inversién colectiva y cuentas propietarias de instituciones
financieras) cuyos plazos de vencimiento son mas elevados y que demandan el papel de BBK
Empréstitos dentro de su poliltica de inversidn en activos financieros. En este apartado cabe
seflalar que el objetivo de la sociedad ha sido buscar el alargamientc de los plazos de
colocacion ante la situacién de incertidumbre gue domina los mercados de capitales. En el
cierre del ejercicio, dicho plaze medio de vencimiento se situaba en los 8,5 meses.

Cabe sefialar que a pesar de gue los plazos de colocacidn estén ampiiandose, 1a sociedad no
asume riesgos de tipo de interés en su balance puesto que la gestidn esta disefiada de forma
gue BBK Empréstitos traslada el conjunto de dichos riesgos a la sociedad matriz mediante la
contratacion de depdsitos en BBK que replican los plazos y los tipos de interés de los pagarés
colocados a excepcion de un pequefio diferencial que constituye la fuente de generacion de
margen financiero para la sociedad.
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BBK es quien realiza las actividades de colocacion de los pagarés emitidos por la sociedad y es
quien determina junto con los clientes finales las condiciones de los mismos en términos de
tipos de interés y plazos.

Principales Riesgos

BBK Empréstitos trasiada el conjunto de riesgos a la sociedad matriz que es quien gestiona las
posiciones globales del grupo consolidado. A pesar de su acfividad financiera, la sociedad no
asume nesgo de crédito porgque sus inversiones se fimitan a la colocacion de depdsitos con ia
sociedad matriz que es a su vez garante de los pagarés emitidos y con la que mantiene firmado
uh acuerdo de netting para evitar riesgos de entrega intradia.

Respecto al riesgo de tipo de interés, tal y como se ha manifestado previamente, la gestion de
la posicion se traslada a la sociedad matriz mediante la contratacion de depdsitos que son
espejo de los pagarés emitidos por BBK Empréstitos de forma que los plazos guedan
perfectamente igualados. Existe un pequeno diferencial positivo para la sociedad entre el tipo
de interés que se establece para ef depodsito y el tipo de interés del pagaré cubierto con el
deposito de forma que se genera un margen financiero positivo para BBK Empréstitos.

Puesto que no se prevén cambios significativos en la politica de actuacién de BBK Empréstitos,
no parece gue se puedan visiumbrar riesgos significativos en la gestion del balance de Ia
sociedad.

Las previsiones para el proximo ejercicio siguen dominadas por el entorno de lps mercados
financieros en general donde no parece atisbarse una mejora significativa de la crisis de
confianza a la gue se enfrentan el conjunto de las entidades financieras.

Sin embargo y pese a la situacion de mal funcionamiento de los mercados de emisién
primarios, dada la especial actividad desarrollada por BBK Empréstitos no es previsible una
ralentizacién de su actividad durante el proximo ejercicio

La esperada menor actividad de los mercados primarios a largo plazo puede provocar un
aumento del recurso de las entidades financieras al mercado de pagarés buscando unos
niveles mas atractivos de financiacién al tiempo gue la demanda final de los inversores puede
mantenerse elevada por la falta de confianza generalizada que genera una preferencia en los
mismos por tas inversiones a corto plazo.

Igualmente, la busqueda de una mayor calidad crediticia por parte de las instituciones de
inversion colectiva puede generar una desviacion de la inversion de fas mismas hacia productos
de alta calificacion y liquidez como son los pagarés de BBK Emprestitos.

No obstante, la dificultad para conocer la evolucion futura de la actividad crediticia en un marco
macroeconomico como el actual incorpora una compiejidad significativa para las previsiones de
actividad de la sociedad para este préximo ejercicio.

Hechos posteriores y otras informaciones
No ha ocurrido ningun hecho significativo después del cierre del gjercicio.

Por otra parte, no ha habido ninguna operacion en materia de adguisicién de acciones propias.



l.a Sociedad no ha efectuado ninguna inversién en materia de investigacion y desarrollo.

l.as operaciones globales de la sociedad cumplen las leyes relativas a la proteccion del
medioambiente.

La sociedad continuard en 2008 con la bisqueda de cportunidades de negocio en funcién de
las expectativas de mercado y materializara |as inversiones que favorezcan su desarrollo.

Informe anual de gobierno corporativo

[a entidad no tiene |a obligacién de emitir su propio informe anual de gobierno corporativo dado
que se acoge a lo dispuesto por la norma 5° de la circular 2/2005, de 21 de abril, de [a Comisién
Nacicnal del Mercado de Valores, sobre el informe anual de gobierno corporativo y otra
informacidn de las Cajas de Ahorros que emitan valores a negociacion en Mercados Oficiales
de Valores.

De acuerdo con dicho articulo, al ser BBK Empréstitos una entidad controlada en su totalidad
por Bilbac Bizkaia Kutxa podré remitir ! informe anual de gobierno corporativo de su matriz, {a
Caja de Ahorros. Ademas de remitirio a la CNMYV dicho informe se encuentra consultable en fa
pagina Web bbk.es dentro del apartado Informacion para Inversores.






