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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Socios de
Kutxabank Empréstitos, S.A.0. (anteriormente denominada BBK Empréstitos, S.A U.):

). Hemos audilado las cuentas anuales de Kuixabank Empréstitos, S.A.U., que comprenden el balance al 31 de
diciembre de 2011 y la cuenta de pérdidas y ganancias, ¢l estado de cambios en el patrimonio neto, el estado
de flujos de efectivo y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los
administradores son responsables de la formulacién de las cuentas anuales de la Sociedad, de acuerdo con el
marco normative de informacién financiera aplicable a 1a Soeiedad (que se identifica en la Nota 2 de la
memoria adjunta) y, en particular, con {os principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuesira
responsabilidad es expresar una opinidn sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo
realizado de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia,
que requiere el examen, mediante la realizacidén de pruecbas selectivas, de la evidencia justificaliva de las
cuentas anuales y la evaluacidn de si su presentacién, los principios y criterios coatables utilizados y las
estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el mareo normative de informacidén financiera que resulta de
aplicacion.

2. En nuesira opinidn, las cuentas anuales del ejercicio 2011 adjuntas expresan, en (odos los aspectos
significativos, ta imagen fiel del patrimonio y de la sitwacién financiera de Kutxabank Empréstitos, S.A .U, al
31 de dicicmbre de 2011, asi como de los resultados de sus operaciones y de sus flujos de efectivo
correspondientes al ¢jercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de
informacion financiera que resulia de aplicacion y, en paricular, con los principios y criterios contables
contenidos en et mismo.

3. Sin quc afecie a nuestra opinion de auditoria, llamamos la atencidn respecto de lo serfalado en la Nota 1 de la
memoria adjunta en 1a que se menciona que, con fecha 1 de enero de 2012, ha devenido eficaz [a creacién de
un sistema integral de proteccién en el que participa BBK (accionista unico de Kutxabank Empeéstitos,
S.A.U. al 31 de diciembre de 2011) junto con olras entidades, mediante la segregacion y posterior aportacion
a Kutxabank, S.A. dc 10s activos y pasivos asociados a Ja activigad financiera de BBK y dc las otras
ealidades pariicipantcs, entre los cuales se encuentra la participacidn que BBK mantenia en Kutxabank
Empréstitos, S.A.U. En c¢ste scntido, a paruir del ( de enero de 2012, Kutxabank, S.A. es la socicdad
dominante del Grupo Kutxabank en el que se integra Kutxabank Empréstitos, S.A.U. La Sociedad desarrolla
su actividad como sociedad emisora de¢ instrumentos de deuda en el seno del Grupo Bilbao Bizkaia Kutxa
{Grupo Kutxabank a partir del 1 de enero de 2012), no disponiendo de personal propio. Por ello, Jas cuentas
anuales de la Sociedad deben interpretarse en el contexto del Grupo al que pertenece y no como una sociedad
independiente.

4. El informe de gestion adjunto del ejercicio 2011 contiene Jas explicaciones que los administradores
consideran oportunas sobre la situacién de {a Soctedad, la evolucidn de sus negocios y sobre otros asuntos y
no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos venficado que ia informacién contable que contiene
el citado informe de gestién concuerda con la de las euentas anvales del ejercicio 201 1. Nuestro trabajo como
auditores se limita a 13 verificacion del informe dc gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo
y no incluye la revisién de informacién distinta de Ya obtenida a partir de Jos registros contables de fa
Socicdad.

m )
ESPANA

,-m./\.c. Ne $0692

v g . <y
y T = ju? Miembro asrcierte
.'"ri_"— _,—-[ ! _!.-H \ DELOITYE. S L
- pme= -~ | " i \
- # e \
| ) ',I-L . s |
P \ | bdo 2012 N @Y12:00807
A—-""" | \/ COPIA GRATYITA
A Pablo Mugica e e .
de marzo de 2012 Este infonT & 6s(8 sujete 2 !5 tasa
s apbzabls evablecds en ls

Ley 44/2002 d2 22 de noviembre,

...........................

Deldifie, S L 1nscrna en el Reglstro Miercantl de Madnd “omo 13 630, scodn 8 foko 188, 10ja M-54414 iscaprion 96 C1f 879104452
Oamucilro soasd Pi3za Pablo Ru z Micasio, 1, Tare Picasso 28020, Maand



|  ~osa13851 8

Trudtormda

g
Drpeiracon For' deTo ks,

DILIGENCIA

La extendo Yo, la Secrefana no miembro del Consejo de Administracion, para hacer
constar que, en cumplimientc de lo dispuesto por la Legislacion vigente, el Consejo de
Administracidon de KUTXABANK EMPRESTITOS, S5AU  (anteriormente denominada BBK
EMPRESTITOS, SA L), en la sesitn celetrada el 1 de marzo de 2012, sesion validamente
comvocada por su Presidente y celebrada en la sede social, a @ que asisheron, presentes o
debvdamente representades, £ de los 7 (siete) miembres que componen el mismo, ha
formulado las Cuentas Anuales y el Informe de Gestion de la Institucdn (Cuentas Individuales),
comespandientes al ejercicio de 2011, en los témminos Que se recogen en & acta de esa misma
fecha de 1 de marzo de 2012, relatrvos a las condiciones a que se sujela dicha formutacion, todo
elic extendide e identificado en la forma que seguidamente se indica

El Balance al 31 de diciembre de 2011 figura transcrito an un folio de papal limbrado de |a
Diputacidin Foral de Bizkaia, nimera N 54138528 anverso.

La Cuenta de Pérdidas v Ganancias correspondiente al gjercicio terminada el 31 de
diciembre ge 2011, figura transcrita en un felio de papel imbradoe de la Diputacion Foral de
Bizkaia, niumero N 5413852 B reverso.

El Estados de Ingresos y Gastos reconocidos correspondiente al ejercicn terminada &l 31
de diciembre de 2011, figura trarscnito en un folio de papel timbrado de la Diputacion Foral de
Bizkaia, numera N 5413853 B anverso,

El Estado Total de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al efarcicio ierminada &l
31 de diciembre de 2011, figura transcrito @n un folio de papel fimbrade de la Diputacian Foral da
Bizkaia, nimeros N 5413853 B reverso

El Estado de Flujos de Efective correspondiante al ejercicio terminado el 31 de diciembre
ge 2011, figura transcrito en un foko de papel timbrado de la Diputacion Foral de Bizkaa, numerno
M 5413854 B anverso,

La Memona Explicativa de las Cuentas Anvales cormespondientes al ejercicio terminado el
31 de diciembre de 2011, figura transcrita en los folios timbragos de la Diputacion Foral de
Bizkaia, nimero N 5413854 B reverso ndmeros N 5413855 B al N 5413860 B anverso y ravarso.

El Informe de GestiGn del sjercicio terminade el 31 de diciembre de 2011, figura transcrito
en 108 folios imbrades de |a Diputacidn Foral de Bizkaia, nomeros N 5413861 B al N 5413862 B
anverso y reverso y numero N 5413863 B anverse

Bilnao, 1 de Marzo de 2012

LA SECRETARIA NO MIEMBRO DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION
IRANTZU IRASTORZA MARTINEZ



i SECRETARIA NO MIEMBRO
‘D% IRANTZU IRASTORZA MARTINEZ

Por otra parte los miembros del Consejo de Administracién asistentes a la sesién, declarp
firmados de su purfio y letra, todos y cada uno de los citados 7 documentos mediante
suscripcion de un folio de papel timbrado de la Diputacion Foral de Bizkaia, numero N 5413851
anverso y reverso.

PRESIDENTE
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D. XABIER GUTZON ITURBE OTAEGI  D. CARLOS VIC ZAPATERO
BERDONCES

ooy s
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D. LUIS FERNANDO ZAYAS D. JESUS MARIA HERRASTI ERLOGORR]

SATRUSTEGI

DILIGENCIA
La ponge Yo, la Secretaria, para hacer constar, de conformidad con lo dispuesic en

Legislacién vigente, que en el presente documento constan las firmas de los Consejercs q|dg

asistieron, presentes o debidamente representados, a la sesion.

Bitbao, 1 de marzo de 2012
LA SECRETARIA NO MIEMBRO DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION




“Timbre Foral

N 5413852

Kutxabank Emprestitos, S.A.U. (anteriormente BBK Empréstitos S.A.U.)
BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010 [*)
(Mies gg Euros)

T
Notssge® | 4\ 22011 I 31.:42-2090 (%) ’ Notesdeln ]\ oot | 3112200 o
ACTIVO Mamony : PASWO | Memorla |
|
ALTIVO NO CORRIENTE 1.147.650 182408 | PAYRIMONIO NETO |_ 655 653
Kversiones en empresas del grupo y
230G824$ 8 bIYe PATD Note 5 1.747,850 193 405 | FONDOS PROSOS-
Cepuigl Nots B 61 B
Raservas 592 488
Reswiado sel sjoroos 2 104
ACTIVO CORRIENTE 464.273 454.122 | PABIVO NO CORRIENTE 1.147,644 193.400
Inversones ah ampresps del arupo y Dauges con smoresas del gruoo v i
25001046 6 CONO PEZO Nota 5 463 653 453 480 4800 Aans B Lrgo plazo Noa § 1142 .844 193 400
Efethivo y OlIos acivOs (JQudos oquivalanics 620 B42
PASIVO CORRIENTE 463,624 463,474
Ocuags con empresas Jel grueo y
85028085 & COMo plaxo Nota & 483 565 453 427
AUresgorss comercales y oas QIemMss B Dagar . 50 &
Pagivos fiscales Nots 10 | 4
|
JOTAL ACTVO | 1.811.923 647.527 TOTAL PATRIMONIO NEYO Y PASIVO [ 1511923 | L 647.527

(*) Pressnilgdo, unica y axciusivamente, B 676C10s TOMparglivos (vease Nofa 2 4)

Las Nows 1 @ 12 gosarilas aa ks Memons adjuita foMman care nilaarenie del Dalgncs va suaasn Bl 31 de ailasmors de 201§




Kutxabank Empréstitos, S.A.U. (anteriormente BEK Emprestitos S.A.U
CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS DE LOS EJERCICIOS 2011 Y 2010 (*)

{(Miles de Euros)

I

Notas de la Ejercicio Ejergic|o
Memoria 2011 201
OPERACIONES CONTINUADAS
Importe neto de ia cra de negocios - 17.85%5 141656
Ingresos de valores negociables y ofros instrumenfos financieros 17.855 41656
- En empresas del grupo y asociadas Nota 5 17.855 34.656
Gastos por deudas con empresas de! grupo y asociadas Nota 6 (17.697}) (24.337)
Oftros gastos de explotacién (155) (174}
Servicios exteriores Nota 11 8 {8)
Otros gasios de gestién corriente Nota 1 {130) 148}
Tributos Nota 11 9 (20
RESULTADO DE EXPLOTACION 3 145
RESULTADO FINANCIERO = -
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 3 145
Impuesios sobre beneficios Nota 10 1 41
RESULTADO DEL EJERCICIO 2 104
(*) Presentado, nica y exclusivamente, a efectos comparativos (véase Nota 2.4).
Las Nofas 1 a 12 descritas en la Memoria adjunia formean parie integrante de ia cuenta de pérdidas y ganancias comespopdiente

al ejercicio 2011.

s
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I N 5413853 B

Kutxabank Empreéstitos, S.A.U. (anteriormente BBK Empréstitos S.A.U.)
ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO DE LOS EJERCICIOS 2011 Y 2010 (*)

A) ESTADQOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS
(Miles de Euros)

Ejercicio ' Ejercicio
20119 2010

RESULTADO DE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS ()

Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto
- Por valoracién de instrumentos financieros
- Par cobertura de flujos de etfectivo
- Subvenciones, donaciones y legados recibidos
- Por gananaas y pérdidas acluariales y otras ajustes
- Efecto impositivo

TOTAL INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE EN EL PATRIMONIO NETO (10}

Transfersncias a la cuenta de pérdidas y ganancias
- Por valoracion de instrumenios financieros
- Por cobertura de flujos de efectivo
- Subvenciones, donaciones y legados recbigoes
- Efecto impositivo
TOTAL TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS (IIf) ]

TOTAL INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (L+fi+ll)

(") Preseniado, Onica y exclusivamente, a efectos compasativos (vease Nota 2.4)

2 104

Las Notas 1 a 12 descritas en a Memoria adjunta forman patte integrante del estado de ingresos y gastos reconocidos
cofrespongiente al e@jercicio 2011.



Kutxabank Empréstitos, S.A.U. (anteriormente BBK Empréstitos S.A.U.)
ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO DE L 0OS EJERCICIOS 2011 Y 2010 (*)

B) ESTADOS TOTALES DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO

(Miles de Euros)

Resultado
Capital Reservas del ejercicio TOTAL
SALDO AJUSTADO AL INICIO DEL EJERCICIO 2010 (%) 61 338 150 518
Total ingresos y gastos reconocidos - - 104 104
Operaciones con accionistas - - - - F
Otras variaciones del patrtimonio neto ‘ 150 (150) -1
SAL DO FINAL DEL EJERCICIO 2010 (%) B 61 488 104 563
Ajustes por cambios de criterio 2010 - - - -
Ajustes por errores 2010 - -
SALDO AJUSTADO AL INICIO DEL EJERCICIOQ 2011 ‘ 61 4BB 104 653
Total ingresos y gastos recenocidos ! - - 2 2
Onperaciones con accionistas - - -
Ofras variaciones del patrimonioc neto - | 104 (104) -
SALDO FINAL DEL EJERCICIO 2011 61 ‘ 582 | 2 B%5

(*} Presentado, unica y exciusivamenle, a efectos comparativos (véase Nota 2.4).

Las Notas 1 a 12 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado total de cambios en el patrimonio netio

correspondiente al gjercicio 2011,




| ForuSeilua
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N 5413854

Kutxabank Emprestitos, S.A.U. (anteriormente BBK Empréstitos S.A.U.)
ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO DE LOS EJERCICIOS 2011 Y 2010 (%)

{Miles de Euros)

Notas de la Ejercicio Ejercicio
Memoria 2011 2010 {*)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (1) (23) 190
Resultedo del ejarcicio antes de impuestos 3 145
Ajustes al resultado: {158) (319)
- Ingresos finencieros Nota 5 {17.855) (24.656)
- Gastos financeros Nota & 17.697 24.337
Cambios en ¢l capital corriente 53 3
- Deudores y olras cuentas a cobrar -
- Acreedores y olras cuentas a pagar 55 3
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacién 79 . 361
- Pegos de intatessas Notz 6 (10.977) (36.582)
- Cobros de intareses 11.098 37.011
- (Cabros)/pagos por impueslo sobre beneficios (42) (58)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (1) (957.661) | 1.719.1986
Pagos por inversiosnes {1.555.994) | {1.705.855)
- Otros activos financleros Notas5y 8 {1.555.994) (1.705.855)
Cobros por desinverslones £98.333 3.425.051
- Olros actvos financieros Nota 5 598.333 3.425 051
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION (M) 957.662 {1.719.196)
Cobros y pagos por Instrumentos 0e patramonio ~ X
Covpros y pagos por inspumentos de pasivo financiero 957.662 (1.719.1986)
- Emusion olros paswos 8 largo plazo Notas 6y 9 1.555.954 1.705.855
- Amorzacidén oiros pasivos a (argo plazo Nota 6 (598.332) {3 425.051)
Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de patrimonio .
EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO (V) - .
AUNMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (I+ D+lik+IV) (22) 180
Efectivo 0 equivatenies al comienzo de? ejercicio 642 452
Efectivo o equivalenles al final del gjercicio 620 642

(%) Presentado, unica y exclusivamentie, a efeclos comparativos (vease Noiz 2.4).

Las Notas 1 a 12 descmas en ls Memona adjunts forman parte integrante del estado de fujos de electivo comespondiente al ejercicio 2041,



KUTXABANK EMPRESTITOS S.A.U. )
{anteriormente denominada BBK EMPRESTITOS S.A.U.)

Memornia correspondiente al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2011

Resena de la Sociedad

KUTXABANK EMPRESTITOS, S.A.U., Sociedad Unipersonal (en adetante, la Sociedad), se constituy en

Bilbao el dia 15 de Marzo de 2006 por tiempo indefinido. Su domicilio social se encuentra en Bilbao, Gran
Via, 30-32.

Con fecha 1 de enero de 2012, la Sociedad, anteriormente denominada BBK EMPRESTITOS, SA.U., ha
modificado su denominacion social a la actual, KUTXABANK EMPRESTITOS, S.A.U.

La Saciedad tiene por objeto social la emision, con la garantia solidaria e irrevocable de Bilbao Bizkaia
Kutxa, de instrumentos de deuda, entre ellos obligaciones, bonos, pagarés y/o valores analogos
representalivos de parte de un empréstito, deuda subordinada y/o participationes preferentes. £n ningn
caso se entenderan comprendidas en el objeto social agueltas actividades para cuyo ejercicio la Ley exija
cualquier clase de autorizacion administrativa de fa que no disponga la Sociedad.

La Sociedad desarrolla su actividad en el seno del Grupo Bilbao Bizkaia Kutxa (en adelante, el Grupo),
cuya sociedad dominante es Bilbao Bizkaia Kutxa, Aurrezki Kutxa eta Bahitetxea (en adelante, BBK) con
domicilio social en Gran Via 30-32, Bilbao {véase Nota 8), siendo esta scciedad la que formula estados
financieros consolidados. Las cuentas anuales consolidadas del Grupo del ejercicio 2010 fueren
formuladas por los Administradores de BBK en ta reunién de su Consejo de Administracion celebrada el
17 de febrero de 2011. De cara a la correcta interpretacion de las cuentas anuales de la Sociedad cabe
destacar que ésta obliene permanentemente ias lineas de financiacion necesarias para su operativa
(véase Nota 8) y realiza su gestidn por personal del Grupo. En consecuencia, las cuentas anuales deben

interpretarse en el contexto del Grupo en el que fa Sociedad realiza sus operaciones y no como una
sociedad independiente.

Dada la actividad & la que se dedice la Sociedad, no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni
provisiones y contingencias de naturateza medicambiental que pudieran ser significativos en relacion con
el patrimenio, ta situacion financiera y los resuitados de la misma. Por este motivo, no se incluyen

desgloses especlficos en la presente memora de las cuentas anuales respecto a informacion de
cuestiones medioambientales.

Regulacion de Sociedades Unipersonales

Como se indica en la Nota 8, al 31 de diciembre de 2011 la totalidad del capital social de la Sociedad es
propiedad de BBK, por lo que la Sociedad ostenta la condicién de unipersonalidad a dicha fecha. De
acuerdo con la normativa vigente sobre unipersonafidad (Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio,
por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital) se hace constar que ia
Sociedad tiene formalizado el pertinente libro-registro de contratos con su accionista UNIGo y se inscribio
ta condicion de unipersonalidad en el Registro con fecha 4 de abril de 2D06.




cen & N 5413855 B |

1.1 Creacion de un Sistema Institucionat de Proteccion (SIP) entre Bilbao Bizkaia Kutxa, Aurrezki
Kuixa eta Bahitetxea, Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Gipuzkoa y San Sebastian -

Gipuzkoa efa Donostiako Aurrezki Xutxa y Caja de Ahorros de Vitoria y Alava — Araba eta
Gasteizko Aurrezki Kutxa

Con fecha 30 de junio de 2011 10s Consejos de Administracion de Bifbao Bizkaia Kulxa, Aurrezki Kuixa
eta Bahitelxea (en adelante "BBK"). Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Gipuzkoa y San Sebastian
(en adelante, “Kutxa"), Caja de Ahorros de Vilena y Alava (en adelante, *Caja Vital”). y Banco Silbao
Brzkaia Kutxa, S.A. (entidad que cambid posterormente su denominacion por Kutxabank, S.A.) -en
adelante, Kutxabank, S.A.-, aprobaron ¢l proyecto de segregacion de cada una de las Cajas a favor de
Kutxabank. S.A. y et contraio de integracion para la constiucion de un grupo consolidable de entidades
de crédito de base coniractual cuya cabecesa sera Kutxabank, S.A. Con fecha 15 de septiembre de 2011,

los Consejos de las Cajas y de Kutxabank, S.A. aprobaron la modificacién de cietos l&rmminos del
contrato Ge integracion. .

Con fecha 16 de sepliembre de 2011, las Asambleas Generales de BBK y Caja Vital, y con fecha 23 de
septiembre de 2011, ta Asamblea General de Kutxa y el acciohista Gnico de Kutxabank, S.A., aprobaron
el proyeclo de segregacion de cada una Oe las Cajas a favor de Kutxabank, S.A. y el contrato de
infegracién, en su version original de 30 de junio. Asimismo, con fecha 20 de octubre de 2011 (as
Asambleas Generales de las Cajas y el accionista unico de Kutxabank, S.A., aprobaron ta novacion dei
conirato de Integracion conforme habia sido aprobado por los Consejos de Administracidon de cada una
de las enlidades con fecha 15 de septiembre de 2011,

Con fecha 22 de diciembre de 2011, BBK, Kutxa y Caja Vital otorgaron, junio con Kutxabank, S.A ., las
correspondientes escrituras de segregacion de los negocios financieros de las Cajas y su aportacion a
favor de Kutxabank, S.A. Dichas escrituras fueron inscritas en el Regisiro Mercaniil de Bizkaia con fecha
1 de enero de 2012, Asimusmo, con fecha 1 8e enero de 2012 el contrato de inlegracién por ei que se
constituye un Sisiema Institucional de Proteccion por et que las Cajas aprueban el ejercicio indirecto de
su acbvidad financiera y segregan sus negocios financieros a favor de Kulxabank. S.A. ha devenido
eficaz, quedando las tres entidades integradas en un nuevo grupo consolidable de entidades de credito
cuya enlidad dominanie es Kutxabank, S.A

Por tano, una vez devenida eficaz ta segregacion de ios negocios de fas Cajas a Kutxabank, S.A., el

Banco ha pasado a ser el accionista de la panicipacion gue BBK ostentaba hasta el momento en
Kutxabank Empréstitos S.A.U.

2. Bases de presentacion de 13s cuentas anuales

2.4, Imagen fiel-

€1 marco nommativo de informacion financiera que resulia de aplicacion a la Sociedad es el
estaplecide en;

£l Codigo de Comercio y la restante legislacion mercantl.
- El Real Decreto 151412007 por el que se aprueba el Plan Generat de Contabilidad.

- Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el inslituio de Contabilidad y Auditoria de
Cuentas en desaroflo del Plan General de Contabilidad y sus normas compiementarias.



2.2,

2.3.

2.4.

- ElI Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de la
Ley de Sociedades de Capital (TRLSC) que ha reunido en un Unico texto las normas legales
sobre sociedades de capital, ha supuesto la derogacion, entre otras, dei Texto Refundido de la
Ley de Sociedades Anénimas (Real Decreto Legislativo 1564/1989) y de la Ley 2/1995 de
Sociedades de Responsabilidad Limitada.

- El resto de normativa contable espanola que resulte de aplicacién.

Estas cuentas anuales se han preparado a partir de los registros de contabiiidad de la Sociedad y se
presenian de acuerdo con el marco nomativo de informacion financiera anteriormente definido, de
forma que muestran la imagen fiel del patimonio, de Ia situacién financiera, de los resultados de la
Sociedad y de los flujos de efectivo habidos durante el correspondiente ejercicio. Estas cuentas
anuales, que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someterdn a la
aprobacién por la Junta General Ordinaria de Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin
modificacion aiguna. Por su parte, las cuentas anuales del ejercicio 2010 fueron aprobadas por la
Junta General de Accionistas celebrada el 23 de junio de 2011.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 la Sociedad no esta obiigada. de acuerdo con el contenido del
arficulo 42 del Codigo de Comercio, a formular cuentas anuales consolidadas por no ser sociedad
dominante de un grupo de sociedades.

Las cifras contenidas en estas cuentas anuaies estan expresadas en miles de euros.

Principios contables no obligatorios aplicados-

Para la elaboracion de estas cuentas anuales los Administradores han tenido en consideracion ia
totalidad de los principios y normas contables de aplicacion obligatona que tienen un efecto
signficativo en dichas cuentas anuales (véase Nota 4). No existe ningin principio contable de
aplicacién obligatoria que, teniendo un efeclo significativo en las cuentas anuales, haya dejado de
aplicarse en la elaboracion de las presentes cuentas anuales.

Aspectos criticos de la valoracion y estimacion de la incertidumbre-

En la elaboracion de las presentes cuentas anuales 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 (véase Nota 4.1).

A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacion disponible
al cierre del ejercicio 2011, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro

obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los préoximos ejercicios, 10 que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva.

Comparacion de la informacion-

La informacion contenida en esta memoria referida al ejercicic 2010 se presenta, tnica vy
exclusivamente, a efectos comparativos con la informacion del ejercicio 2011.
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Agrupacion de partidas-

Determinadas partidas del balance, ge la cuenta de pérdiGas y ganancias, del estado de cambios en
el patimonio neto y del estado de fiujos de efectivo se presenian de forma agrupada para facilitar su
comprensidn, si bien, en la medida en que sea significativa, se ha incluido la informacion
desagregada en las correspondientas Nolas de la memoria.

Correccion de errores-

En (a elaboracion de tas presentes cuentas anvales no se ha deteciado ningun error significativo que
haya supuesio ia reexpresién de los importes inclwdos en las cuentas anvales del ejercicio 2010.

Aplicacién del resultado

La propuesta de aplicacion del resultado del ejercicio formutada por los Adminisiradores de a Sociedad y
que se sometera a la aprobacion de la Junta General de accionistas es la siguiente (en miles de euros).

Ejercicio
2011

A reservas voluntanas
Tota)

Las psinctpales nofmas de registro y valoracion ulilizadas por (3 Sociedad en ta elaboracion de sus
cuentas anuales de los ejercicios de los ejercicios 2011 y 2010, de acuerdo con las esiablecidas por el

4. Normas de reaistro y vaioracion

Plan General de Contabilidad, han sido tas siguienies:
A1, Instrumentos financieros-
4.1.1.  Activos financieros

Clasificacion-

Los activos financieros que posee la Sociedad se clasifican en ia categoria de préstamos y partidas 2
cobrar al {ratarse de activos que no son instrumentos de patrimonio ni derivados y cuyos cobros son
de cuanlia fija o determinable y no se negocian en un mercado activo.

Vajoracion inicial-

Los activos financieros se registran inicialmente al valor razonable de la contreprestacién entregada
mas los costes de la transaccion que sean directamente atribuibles

Valoracion postenor




4.1.2.

Los préstamos y partidas a cobrar se valoran por su coste amortizado, siendo éste el importe al que
inicialmenle fue valorado un activo financiero o un pasivo financiero, menos los reembolsos de
principal que se hubieran producido, mas 0 menos, segun proceda, 1a parte imputada en la cuenta de
pérdidas y ganancias, mediante la utilizacién del meétodo del tipo de interés efectivo, de ta diferencia
entre &l importe inicial y e! valor de reembolso en el vencimiento, mengs cualquier reduccidn de valor
por deferioro gue hubiera sido reconocida, ya sea directamente como una disminucion del imporie del
activo 0 mediante una cuenta correctora de su valor,

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

Al menos al cierre del ejercicio 1a Sociedad realiza un lest de delenrioro para los aclivos financieros
que ho 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
regisiro de este deterioro e registra en ja cuenta de peérdidas y ganancias.

La Sociedad da de baja los activos financieros cuando expiran o se han cedido los derechos sobre los
flujos del comespondiente active financiero y se han fransferido sustancialmente los riesgos vy
beneficios inherentes a su propiedad.

Por el contrario, la Sociedad no da de baja ios activos financieros, y reconoce un pasivo financieroe por
un importe igual a la contraprestacion recibida, en las ¢cesiones de activos financieros en las que se
retenga sustancialmerie los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad, tales como las ventas de
adlivos financieros con pacios de recompra a un precio fijo o al precio de venta méas un interes.

Pasivos financieros

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

Los débidos y partidas a pagar se valoran inicialmente al valor razonable de la contraprestacion
recibida, ajustada por ios costes de la transaccién directamente atnbuibles. Con postenoridad, dichos
pasivos se valoran de acuerdo con su coste amoriizado.

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

Instrumentos de pafnmonio

Un instrumento de patrimonio representa una paricipacion residual en ¢! Patrimonio de la Sociedad,
una vez deducidos todos sus pasivos.

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

................................‘0
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4.2. Impuesto sobre beneficios-

El gasto o ingreso por impuesio sobre beneficios comprende la parte retativa 2l gasto o ingreso por el
impuesto corriente y la pane correspondiente al gasto o ingreso por impuesto diferido.

El impuesto coriente es la cantidad que la Sociedad salisface como consecuencia de Ias
liguidaciones fiscales del impuesto sobre el beneficio relativas a un ejercicio. Las deducciones y olras
ventajas fiscales en la cuota del impuesto, exciuidas las retenciones v pagos a cuenta. asi como las
perdidas fiscales compensables de ejercicios anteriores y aplicadas efedtivamente en éste, dan lugar
a un menor importe del impuesto corriente.

£l gasto o e ingreso por impuesto diferido se corresponde con el reconocimiento y 1a cancelacidn de
los activos y pasivos por impuesto diferido Estos incluyen las diferencias temporanas que se
identdican como aquellos importes que se prevén pagaderos 0 recuperables derivados de tas
diferencias entre los importes en libros de los activos y pasivos y su valor fiscal, asi como las bases
imponibles negativas pendientes de compensacidon y los créditos por deducciones fiscales no
aplicadas fiscalmente. Dichos importes se registran aplicando a la diferencia temporana o crédito que
comresponda el tipo de gravamen al que se espera recuperarlos o liquidaros.

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporanas imponibdles,
exceplo aquellas denvadas del reconocimiento inicial de fondos de comercio o de otros activos
pasivos en una operacidon que no afecta ni al resuttado fiscal ni al resultado contable y nc €s una
combinacion de negocios. ’

Par su parte, los activos por impuestos diferides salo se reconacen en la medida en que se considere
probable que 1a Sociedad vaya a disponer de ganancias fiscales futuras conira las que poder hacerlos
efectivos.

Los aclivos y pasivos por impuestos diferdos, originados por operaciones con cargos o abonos
directos en cuentas de patrimonio, se contabilizan también con contraparida en patrimonio neto.

En cagda cierre contable se reconsideran los activos por impuestos diferidos registrados, efectuandose
las oporlunas comecciones a los mismos en Iz medida en que existan dudas sobre su recuperacion
futura. Asimismo, en cada cierre se evalyan los activos por impuestos difertdos no registrados en
batance y éstos son objeto de reconocimiento en la medida en que pase a ser probable su
recuperacion con beneficios fiscales futuros.

4.3. ingresos y gastos-

Los ingresas y gastos se impuian en funcion del criterio de devengo, es decir, cuando se praduce la
corriente real de bienes y servicios que los mismes representan. con independencia del momento en
que se produzcea la corriente monetaria o financiera derivada de ellos. Dichos (ngresos se valoran por
el vaior razonable de la contraprestacion recibida, deducidos descuentos & impuyestos.

El reconocimiento de los ingresos por ventas se produce en el momento en que se han transferigo al
comprador los riesgos y beneficios signdicativos inherentes a la propiedad def bien vendido, no
manteniendo la gestidn corriente sobre dicho bien, ni reteniengo el controi efectivo sobre el mismo.

Los intereses recibidos de aclivos financieros se reconocen utilizando el método del tipo de interés
efectivo y los dividendos, cuando se declara el derecho del acciomsta 2 recibirlos. En cualguier caso.
los intereses y dwvidendos de aclivos financieros devengados con paosieriondad al momento de ta
adaquisicion se reconocen como ingresos en la cuenta de perdidas y ganancias.




4.4,

Provisiones y contingencias-
Los Admipistradores de la Sociedad en la formulacion de las cuentas anuates diferencian entre;

a} Provisiones: saldos acreedores que cubren obligaciones actvales derivadas de sucesos
pasados, cuya cancelacidn es probable que origine una salida de recursos, pero que resulian
indeterminados en cuanto a su importe y/ o momento de cancelacion.

b} Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados,
cuya materializacion futura estd condicionada a que ocurra, 0 no, UNO © Mas eventos futuros
independientes de la voluntad de la Sociedad.

Las cuentas anuales recogen todas las provisiones con respecto a las cuales se estima que la
probabilidad de que se lenga gue atender la obligacidn es mayor gque de lo contrario. Los pasivos
contingentes no se reconocen en las cuentas anuales, sing gque s$e informa sobre log mismos en {as
notas de la memoria, en la medida en que no sean considerados como remolos.

Las provisiones se valoran por ef valer actual de ta mejor estimacion posible del imperte necesario
para cancejar o transferir la obligacién, teniendo en cuenta ta informacion disponible sobre et suceso

Y 5Us consecuencias, y registrandese los ajustes que surjan porla actualizacion de dichas provisiones
como un gasto financiero conforme se va devengando,

La compensacion a vecibir de un tercero en el momento de liquidar la obligacion, siempre gue no
existan dudas de que dicho reembolso serd percibido, se registra como activo, excepto en el caso de
que exista un vinculo legal por el que se haya extenorizado parte del riesgo, vy en virtud del cual la
Sociedad no esté obligada a responder; en esta situacién, ia compensacion se tendra en cuenta para
gstimar el importe por el gue, en su caso, figurard la correspondiente provision.

inversiones. financieras en Empresas del Grupo v Asociadas

E! saldo de estos epigrafes de los balances al 31 de diciembre de 2011 y 2010 adjuntos recoge los
depositos que la Sociedad mantiene, a dichas fechas, en BBK, surgidos a raiz de las emisiones de deuda
(véase Nota 8) y que son registrados en su totalidad como prestamos y partidas a cobrar.

Estos depositos se han constiluido por los mismos impories efectivos y con las mismas fechas de
vencimiento que las emisiones de deuda por las cuales surgen (véase Nota 6). El tipe de interés aplicado

a dichos depdsitos es el acordado en las emisiongs de deuda a las que estan asociados mas un
diferencial de entre 2 y 3 puntos basicos.

Los intereses generados a favor de la Sociedad por estos depositos en los ejercicios 2011 y 2010 han
ascendido a 17.855 miles de euros y 24.656 miles de euros respectivamente, que se encueniran
registrados en el epigrafe “Ingresos financieros” de las cuentas de Pérdidas y Ganancias adjuntas de los
ejercicios 2011 y 2010. Estos depositos han devengado un tipo de interés entre el 1,78% v el 3,63%.

..............’.’.
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Al 31 d= diciembre de 2011 y 2010 el detalle del saldo vivo de los activos financieros clasificados por
plazo de vencimiento es el siguienie:

| Miles de Euros

| 2001 2010 |
Hasta 3 meses 20.437 105.695
3 a 6 meses , 272.409 100.378
6 89 meses - 198.249
9 a 12 meses 170.807 49.158
|Més de 12 meses 1.147.650 193.405 |
Total 1.611303 646.885

El valor razonable de los instrumentos financieros incluidos en éste epigrafe asciende 3 1.615.311miles
de eusos al 31 de aiciembre de 2011 (B48.380 miles de euros al 31 de diciembre de 2010) Su valor
razonable ha sido calcutado mediante la estimacién del valor aclual de los flujos de efective futuros,
descontados s la cusva de lipos de interes sin riesqo mas el diferencial de riesgo asociado a la emision.

La gestion de los riesqos financieros de la Sociedad esta centralizada en BBK, |2 cual tiene establecidos
los mecanismos necesarios para controlar la exposicion 2 las vanaciones en 1os tipos de interés y tipos
de cambio, asi como a los riesgos de crédio y liquidez. A continuacion se indican los principales riesgos
financieros que impacian a la Sociedad:

. Riesqo de credito:

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

Il.  Riesgo de liquidez:

Con el fin de asegurar la liquidez y poder atender todos 10$ COmMpromisos de pago que se
derivan de su actividad, la Sociedad dispone de la tesoreria que muestra su baiance, asi como
de (as lineas crediticias y de financiacion gue se detallan en la Nota 8. Adicionalmenie, tal y
como se ha indicado anieriormente, la Sociedad conslituye depbdsitos por los mismos importes
efectivas y con las mismas fechas de vencimiento que las emisiones de deuda, casando de este
forma los flujos de cobro y pago.

Por lltimo, la Sociedad estd integrada dentro del Grupo BBK, en el que (a sociedad matnz
provee de financiacion en todo momenio gue es necesario.

. Riesgo de tipo de interés:

Al igual que en {a gesfion del riesgo de liquidez, el tipo de interés aplicado a los depositos
constituidos por i3 Sociedad es el acordado en las emisiones de deuda a la que éstos se
encuentran asociados mas un diferencial de entre 2 y 3 puntos basicos, minimizando de esta
manera la sensibitidad en la cuenta de resuitados de la Sociedad ante variaciones en el tipo de
interés de mercado.



El saldo de los pasivos financieros de la Sociedad al 31 de diciembre de 2011 y 2010 corespende en
su totalidad a emisiones de deuda a coste amortizado adquinidas por BBK.

6. Pasivos financieros
6.1, Composicion y desglose-
6.2.

Informacion sobre emisiones, recompras o reembolsos de valores
representativos de deuda-

El saldo de esta cuenta corresponde a los programas de emision de pagarés al portador de 1,000
euros nominales cada uno, no pudiendo ser su vencimienlo en ninglin caso inferior a 3 dias habiles ni
superior a 548 dias naturales, ambos inclusive. Estos pagarés cuenian con garantia solidaria e

irevocabie del accionisia Unico de la Sociedad (véanse Notas 1y 8) y estdn admitidos a negociacion
en el Mercado Secundario Organizado AIAF.

Los recursos obtenidos de estas emisiones se han depositado en su totalidad en depositos suscritos
con BBK (véase Nota 5).

Durante el gjercicio 2011 la Scciedad ha emitido pagarés por un importe efectivo tofal de 1.555.994
miles de euros (1.705.855 miles de euros durarte el gjercicio terminado el 31 de diciembre de 2010).
Los mencionados pagarés fueron emitidos al descuento y [a rentabilidad viene determinada por la
diferencia entre el precio de suscripcidn y el precic de amortizacion. La rentabilidad de tas emisiones

realizadas durante el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2011 se ha situado entre el 1,76% vy el
3,60%.

Los intereses generados por eslas cuenlas se encuentran recogidos en el epigrafe "Gastos
financieros™ de las cuentas de pérdidas y ganancias resurnidas individuales adjuntas y han ascendido

durame los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2011 y 2010 a 17.697 y 24.337 miles de
euros, respeciivamente,

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 el detalle del szldo vivo de los pasivos financieros a cosie
amortizado de la Sociedad clasificados por plazo de vencimiento es el siguiente:

- | Miles de Euros
C201] 2010
Hasta 3 meses 20,436 105.687
3 a 6 meses 272.34% 100.356
6 a 0 meses - 198.226
@ a 12 meses 170.781 49.155
Mas de 12 meses 1.147 644 193.400
Total 1.611.209 646.827

El valor razonable de los instrumentos financieros incluidos en éste epigrafe asciende a 1.614.765
mites de euros al 31 de diciembre de 2011 (648.226 miles de euros al 31 de diciembre de 2010).
Dado que &l 31 de diciembre de 2011 no exisie un mercado activo para estos instrumentos, sv valor
razonable ha sido caiculade mediante la estimacion del valor actual de los flujos de efectivo futuros.
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descontados a la curva de lipos de interés sin riesgo mas el diferencial de riesgo asociado a {a

emisién.

A conlinuacion se muestra un delalle, al 31 de diciembre de 2011 y 2010, del mowwmento de los
valores representativos ce deuds Que a Gichas fechas habian sido emilidos por la Sociedaad.
Asimismo s& mueslra un detalle def movimiento expermentado por dicho saldo durante los ejercicios

2011 y 2010:
[‘ ] Miles de Euros ]
3)-12-1 _
! Saldo Vivo | I B Saldo Vivo
Inicial ! Recompraso | Intereses Final
0)-01-11 | Emisiones Reembolsos | Devengados| 31-12-11
Valores representativos de deuda emitidos
en un estado mierobro de la Umén Europea, ]
que han requerido del regtstro de un folleto {
informativo 646.827| 1.555.994] (609.309) 17.697] 1.611.209
| 646.827] 1.555994]  (609.309)]  17.697] 1.611.209]
o Miles de Euros -
, 31-12-10 )
Saldo Vivo | Saldo Vivo|
[ Intcial ! Recompras o | Intereses Final
| 01-0{-10 | Emisiones | Reembolsos | Devengados | 31-12-10 |
Valores representativos de deuda emitidos !
en un estado smiembro de ja Union Europea, | '
que han requerido del registro de un folleto
informativo | 2.378.278| 1.705.855| (3.461.643) 24337 646.827
2378278 1.705.855] (3.461.643) 24337]  646.827
6.3. Otras emisiones garantizadas por la Sociedad-

A) 31 de diciembre de 2011 los registros de 12 Sociedad no contaban con saldos vivos de valores
representativos de deuda que a dichz fecha habian sido emitidos por entidades asoctadas o por
terceros (ajenos al Grupo BBK) y que estuvieran garantizados por la misma Sociedad.

7. Retribuciones y otras prestaciones aj Consejo de Administra

cidony ala

Alta Direccion

Durante los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2011

y 2010 no se ha devengado ni pagado

importe alguno en concepto de dietas, sueldos u olras remuneraciones a los miembros det Consejo de

Administracion de la Sociedad.
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7.1, Informacion en relacion con situaciones de conflicto de iniereses por

parte def Administrador Unico

Durante el ejercicio 2011, ni el Accionisla Unico de la Sociedad ni las personas vinculadas al mismo
segun se define en la Ley de Sociedades de Capital han mantepido participaciones en el capital de
sociedades con el mismo, andlogo o complementario género de actividad &l que constituye el objelo
social de la Sociedad. Asimismo, ni el Accionista Unico de lz Sociedad ni las personas vinculadas al
mismo segun se define en la Ley de Sociedades de Capital han realizado ni realizan aclividades por
cuenta propia o ajena del mismo, analogo o complermentaric género de actividad del que constituye el
objeto social de la Sociedad.

Fondos propios

El capitulo “Fondos Propios™ incluye tos impories del patiimomo neto que corresponden a apornaciones
realizadas por los accionistas, resuliados acumulados reconocidos a través de la cuenia de pérdidas y

ganancias y componentes de instrumentos financieros compuesios que lienen caracter de palrimonio
neto permanente,

El movimiento que se ha producido en ei patrimonio neto de la Sociedad, durante los ejercicios 2011 y
2010, se presenta en los *Estados totales de cambios en el patimonio neto” adjuntos.

Capital emitido

El valor nominal del capital social al 31 de diciembre de 2011 ascendia a 61 miles de euros compuesto
por 61 acciones numeradas correlativamente del 1 al 61, ambos inclusive, con un valor nominal de m#
euros cada una. El accionista anico de la Sociedad es BBK (véase Nota 1).

Reserva legal

De acuerdo con ef articulo 274 del Texio Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, una cifra igual al
diez por cienio del beneficio del ejercicic se destinara a la reserva legal hasia que esta alcance, al
menos, el veinte por ciento del capital social, La reserva legal, mientras no supere el limite indicade, solo
podra destinarse a fa compensacion de perdidas en el caso de gue no existan otras reservas disponibles
suficienies para este fin,

Al 31 de diciembre de 2011 esta reserva se encontraba completamente constituida.

Partes vincutadas

Se consideran “partes vinculadas® a la Scciedad, adicionalmenie a las entidades dependientes,
asociadas y muliigrupo, e! “personal clave” de la Direccion de \a Sociedad {miembros de su Consejo de
Administracién v los Directores Generales, junto a sus familiares cercanos), asi como las entidades sobre
las gue el perscnal clave pueda ejercer una influencia significativa o su control.

A continuacion se indican las transacciones realizedas por la Sociedad, durante los ejercicios 2011 y
2010, con kas partes vinculadas a éste, distinguiendo enire accionistas significativos, miembros del
Consejo de Administracion de la Sociedad y otras parles vinculades. Las condiciones de las

11
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transacciones con las partes vinculadas son eguivalentes a las que se dan en transacciones hechas en
condiciones de mercado o $& han imputado las correspondienies refribuciones en especie.

Ejercicio 2011

B _ Miles de Euros
' 2011
5 Personas,
Accionistas | Administra- | Sociedades '
Significa- doresy | o Entidades | Ouras Partes .5
Gastos e {ngresos i 1iVOs Directivos ? del Grupe | Vinculadas Touwl
Gastos: I
Gastos financieros (Nota 6) 17.697| - | - - 17.697
| [ T i 1
Ingresos: ’ :l
Ingresos financieros (Nots 5) ] 17.855] ~ | - , - 17.855 |

Ejercicio 2010

Miles de Euros |

| 2010 f
Personas, |
Accionistas | Administra- | Sociedades
Significa- doresy | o Entidades | Otras Panes

Gastos e Ingresos | Livos Directivos | del Grupo | Vinculadas | Total |

| i i I i
Gastos: ‘ ( ’
Gastos financieros (Nota 6) 24.337| - _ - - 24.337 |

|Ingresos: |

| ingresos financieros (Nota 5) | 24.656/ - - , - , 24.656 |

10.

Durante los ejercicios 2011 y 2010 la Sociedad ha fealizado emisiones de pagarés que han sido
adquiridas por BBK por un importe de 1,555.894 y 1.705.855 miles de euros respeciivamente Asimismao,
con la otalidad de los recursos oblenidos de las mencionadas emisiones, la Sociedad ha formalizado
deposilos a piazo fijo en BBK (véanse Notas 5 y 8).

Situacion Fiscal

La Sociedad tiene abierios a inspeccion por parte de las auloridades fiscales 1o totalidad de los
impueslos cormespoagdienies a Ias operaciones efecivadas desde su constitucion (véase Nota 1),

La legislacion aplicable para 12 liquidacion del Impuesto sobre Sociedades del ejercicio 2011 en el
Tesritorio Histonco de Bizkaia €5 la comespondiente a la Norma Forai 3/1996, de 26 de junio, con las
modificacionss incorporadas por 1a Nofma Foral /2007, de 27 de marzo de 2007, l2 cual se encuentra
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vigente, aun cuando exisien diversos recursos planteados al respeclo. Entre ofios aspectos, ta Nomma
Foral 8/2007, establecid, con efectos para los periodos impositivos iniciados a partir del 1 de enero de
2007, una reduccidn del tipo de gravamen del Impuesto, quedando éste fijado en el 28%.

E! resultade coniable antes de impuestos del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2011
coincide con ta base imponible del impuesto sohre Sociedades (3 miles de eurps}, no disponiendo la
sociedad de créditos fiscales susceptibles de ser aplicados en la minoracién de la carga impositiva del
Bjercicio.

Como consecuencia, entre otras, de las diferentes interpretaciones de la legislacion fiscal vigente, en e
caso de una inspeccién podrian surgir pasivos fiscale s de caracler contingente. No obstante, en opinion
de los administradores de la Sociedad asi como de sus asescres fiscales, la deuda tributaria que de
estos pasivos pudiera derivarse, no afectaria significativamente a las cuentas anuales.

11. Gasfos de explotacion
El detalle de este epigrafe de la cuenta de Pérdidas y Ganancias comespondiente a los ejercicios
terminados el 31 de diciembre de 2011 y 2010 es el siguiente:
Miles de euros
2011 2010
Servicios exteriores 6 6
Tributos 19 20
Otros gastos de gestién corriente:
Asesoramiento emisiones renia f1ja - 5
Registro de valores IBERCLEAR 3! 4
Registro y documentacion AIAF 82 92
Tasas CNMV , 47 47 |
J 130 148 |
Total | 155 174 |
Los honorarios facturados por el auditor de la Sociedad por ta realizacién de ta auditoria de las cuentas
anuales comespondientes a los ejercicios 2011 y 2010 ascienden a 5 y 5 miles de euros respectivamenie
(IVA incluido). No se han facturade a la Sociedad honorarios por otros servicios prestados en los
ejercicios 2011 y 2010 por ia scciedad auditora v oiras empresas vinculadzs a ella.
12. Hechos posteriores

Saivo por o mencionado en las Notas anteriormente expuestas, desde el 31 de diciembre de 2011 y
hasta la fecha de formulacién de las cuentas anuales no se ha producido ningun hecho que tenga efeclo
alguno en las citadas cuertas anuales,
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KUTXABANK EMPRESTITOS S.A.U. (ANTERIORMENTE DENOMINANDA BBK
EMPRESTITOS, S.A.U.)

INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO 2011

KUTXABANK EMPRESTITOS, S.A U., Sociedad Unipersonal, se constituyd en Bilbao el dfia 15
de Marzo de 2006 y tiene su domicilio sgcial en Bilbao, Gran Via, 30-32. Su objeto social la
emision, con la garantia solidaria e irevocable de Bilbao Bizkaia Kutxa, de instrumentos de
deuda, entre eltos obligaciones, bonos, pagarés y/o valores analogos representativos de parte
de un empréstito, deuda subordinada y/o participaciones preferentes.

La sociedad estd integrada en el Grupo Bilbac Bizkaia Kutxa que posee el 100% de su capital
social, cifrado actuatmente en 81 miles de euros.

Entorno economico-financiero 2011

En el escenano economico internacional, el clrculo vicioso entre riesgo soberano, riesgo
bancario y crecimiento econémico débil, provocd un aumento de ias tensiones en los mercados
financieros europeos a partir de los meses de verano de 2011, haciendo mas dificil el acceso
de Ia banca a I3 financiacidon en los mercados mayosistas y provocando una revision de la
calidad crediticia de fos bonos publicos y de las entidades financieras en un amplio numero de
paises de la UEM. Ademas, 3 lo targo del ano, la sitvacién econdmica mundial se fue
deteriorando como consecuencia de la suma de factores que alteraron significativamente las
expectativas de recuperaciéon: escalada de precios de las materias primas, tsunami en Japén,
programas de austeridad generalizados y mayor incertidumbre y volatihdad en los mercados de
deuda europeos.

Si bien los programas de rescate y las cumbres europeas no han conseguido estabilizar
definitivamente los mercados de deuda, han establecido tas bases de un nuevo pacto fiscal con
reglas y sanciones, mejoras en la gobemanza y el desarrollo institucional de mecanismos de
resolucién de crisis. Por su parte, las dltimas decisiones del BCE muestran un tono expansivo
de la poliica monetaria, una vez constatada {a ausencia de stesgos inflacionistas: se han
reducido en dos ocasiones los tipos de interés, hasta situarlos en el 1%, se han aprobado
medidas adicionales de caracter no convencional que incluyen |z ampliaciéon a tres afios del
plazo al que jos bancos pueden tomar fondos del BCE, la flexibilizacion de colaterales y la
reduccion del coeficiente de reservas minimas obligatorias hasta el 1%; y. adicionalmente, se
ha continyado instrumeniando el Programa de Compra de deuda publica, mientras los
Gobiernos mas afectados por la inestabllidad, han 1do presentande medidas complementarias
de ajuste fiscal.

En 2011, ta intensificacion de (3 crisis de la deuda soberana y sy interaccion con el sistema
financiero han afectado intensamente a la economia espadola, empeorando sus condiciones
de financiacién y dafiando ta confianza de los agentes. Ademas, al mismo ntmo que la mayoria
de los paises avanzados, a lo largo de 2011, la recuperacién iniciada el afo anterior se fue



debilitando, hasta alcanzar un crecimiento anual positivo del PIB del 0,7%, tras sendos
retrocesos en los dos anos precedentes, muy por debajo de las expectativas iniciales.

La menor inversion en construccion y el descenso del consumo pubiico explican la debilidad de
la demanda intema, mientas la demanda exterior neta mitigd el impacto del menor gasto intermno
sobre la actividad. Por el l[ado de la oferta, el valor afadido de todas las rarnas productivas,
excepto el de la construccion, registrd una desaceleracion generalizada en la segunda mitad
del ejercicio. En el sector de la construccion, las caidas fueron mas acusadas en el segmento
de construccion no residencial, refiejando el efecto de la austeridad presupuestaria sobre la
gjecucion de la obra civil, mientras que se atenuaron en el sector residencial, donde el ajuste
del exceso de capacidad ha avanzado significativamente tras cuatro afios de correccion.

Con este trasfondo, el desempleo, lejos de estabilizarse, ha alcanzado méximos de los Ultimos
afos alcanzando una tasa de paro del 22.9% de la poblacion activa, intensificandose la senda
de destruccién de empleo tras el verano.

La inflacion, como consecuencia ibgica de esta desaceleracion economica generalizada, acuso
un marcado descenso en los tltimos meses del ejercicio.

En este contexto, el comportamiento de los distintos sectores institucionales supone un paso
adicional en el proceso de desapalancamiento del sector privado. En el segmento de familias,
el consumo se estancd en 2011, el ahorro ha descendido a los niveles previos a la crisis y la
inversion residencial intensifico su ritmo de descenso. En el sector empresanal, el deterioro de
las perspectivas econdmicas, el debilitamiento de la cartera de pedidos exteriores y las dificiles
condiciones de financiacion afectaron negativamente a la inversion. El sector publico cefrara el
afo con un deficit en torno al 8%, por encima del 8% previsto, especiaimente por el
comportamiento expansivo de algunas comunidades autbnomas. Por su parte, e sector exterior
ha registrado un comportamiento positivo gracias a las exportaciones y al turismo, mientras que

- se ha mantenido la debilidad de las importaciones, con lo que el deficit por cuenta corriente ha
sufrido una reduccion significativa.

Por su parte, la economia vasca continué reduciendo su crecimiento en el cuarto trimestre de
2011 y cerrd el conjunto del afio con un aumento estimado del Producto interior Bruto (PIB) de
un 0,6%, una décima menos que la media espafiola, debido al comportamiento negafivo de la
industria y de ta construccion, asi como de la actividad econdmica dependiente de la
Administracion. Corno consecuencia, el empleo ha disminuido en 2011 alcanzandose la mayor
tasa de paro de la Gltima década.

Las expectativas econdmicas para 2012 apuntan hacia la entrada en recesion en los primeros
meses del afio mientras se espera una mayor estabilizacidn y un ligero crecimiento de la
actividad econoérnica en el segundo sernestre.

Resultados y Evolucion del negocio en 2011

En el ejercicio de 2011 se han obtenido unos beneficios después de impuestos de 2 miles de
euros. La propuesta de distribucién del beneficio ha sido destinarlo a reservas.
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La evolucidon del negocio de |2 sociedad en el gjeccicio 2011 se ha visto muy influenciada por
dos factores que comenzaron 8 sentrse en el gercicio 2010, y que se han intensificado en
2011:
- Una compelencia feroz en el mercado por la captaciéon de recursos de clientes dentro
del balance de las entidades financieras.
- Unos mercados de capitales que lejos de normalizarse han mostrado un
empeoramiento significativo en su percepcion de! riesgo soberano de los paises
denominados periféricos

Este entorno ha propiciado que la actividad haya sido muy limitada a o largo de todo el
gjercicio pvesto que el mercado de pagarés ha quedado reducido a unos volumenes simbolicos
en comparacién con tos saldos vivos que se registraban en anos anteriores.

La ausencia de inversores ha propiciado un imponrante descenso en la cifra de colocaciones de
pagares a chentes institucionaies de forma que 10s saldos finales vivos se han reducido en esta
rdbrica hasta los 120 millones de euros al cierre de 2011,

Las tres cuartas partes de la actividad en afhos precedentes han sido colocaciones a clientes
institucionates (principalmente instituciones de inversion colectiva y cuentas propietarias de
instituciones financieras) cuyos plazos de vencimientd son mas elevados y que demandan el
papel de Kutxapank Empréstitos dentro de su politica de inversion en activos financieros. Ei
comentado proceso de reduccion de volumenes por la fuene competencia de otros activos
financieros a coro plazo como las letras det Tesoro o fos depositos del sistema financiero ha
estado presente durante todo el gjercicio.,

Cabe senalar que a pesar de que los plazos de colocacion siguen siendo elevados, la sociedad
no asume riesgos de tipo de interés en su batance puesto que la gestion estd disefiada de
forma gue Kutxabank Empréstitos traslada el conjunto de dichos riesgos 2 la sociedad matriz
mediante la contratacion de depositos que replican los plazos vy los tipos de interés de los
pagarés colocados a excepcidn de un pequedo diferencial que constituye la fuente de
generacion de margen financiero para la sociedad.

En el mes de mayo se procedié a la renovacion gel programa de pagarés de Kutxabank
Empréstitos y debido a la imponante demanda recibida durante fa vigencia del programa
anterior, se decidié mantener et limite actual de 3.000 miliones de euros que nos ha permitido
desarrollar correctamenie nuestra actividad sin tenstones de disponibifidad y manteniendo un
colchén adecuado para eventualidades gque pudieran preseatarse.

BBK hasta 31 de diciembre de 2011, y Kutxabank desde el 1 de enero de 2012, es quien
realiza las actividades de colocacién de los pagarés emitidos por la sociedad y es quien
determina junto con los clientes finates Ias condiciones de los mismos en términos de tipos de
interés y plazos.

Principales Riesgos

Tal y como hemos sefalado., Kutxabank Emprésiitos traslada el conjunto de riesgos a la
sociedad matriz que es quien gestiona tas posiciones globales del grupo consolidado. A pesar
de su actividad financiera, 1a sociedad no asume riesgo de crédito porque sus inversiones se
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fimitan a a colocacion de depésitos ¢on la sociedad matriz que es a su vez garante de los
pagarés emitidos y con la que mantiene firmado un acuerdo de nelting para evitar nesgos de
entrega intragia.

Respecto al riesgo de tipo de interes, tal y como se ha manifestado previamente, la gestion de
la posicion se traslada a la sociedad matriz mediante la contratacion de depositos que son
espejo de los pagarés emitidos por Kutxabank Empréstitos de foerma que los piazos quedan
perfectamente igualados. Existe un pequefio diferencial positivo para la sociedad entre el tipe
de interés que se establece para el depdsito y el tipo de interes del pagare cubierto con el
deposito de forma gue se genera un margen financiere positivo para Kutxabank Emprestitos.

Puesto que no se prevén cambios significativos en la polltica de actuacién de Kutxabank
Empreshios, no parece que se puedan vislumbrar riesgos significativos en la gestion del
balance de la sociedad.

Las previsiones para el proximo gjercicio siguen dominadas por la incertidumbre en eif entorno
de los mercados financieros y el riesgo soberano de los paises periféricos de la zona euro, o
que posiciona a las entidades financieras de estos paises ante una situacion realmente
desafiante.

A corto plazo, es previsible que la demanda de pagares permanezca en niveles hajos y se
mantenga la ralentizacidn de la actividad de la sociedad.

No obstante, ta dificultad para conocer a evolucion futura de la actividad crediticia en un marco
macroecondmico caracterizado por una clara desaceleracién del crecimiento incorpora una
complejidad significativa para las previsiones de actividad de la sociedad para este proximo
ejercicio.

Hechos postferiores y otras informaciones

El 1 de enero de 2012, cumplidos fodos fos tramites legales y obtenidas las autorizaciones
oportunas, fueron inscritas en el Registro Mercantil de Bizkaia tas escrituras publicas en las que
se instrumentaba la segregacion de los negocios financieros de BBK, Kutxa y Caja Vital,
respectivamente, a favor de Kutxabank, S.A. Por tanto, en dicha fecha Kulkxabank pasé a ser el
Unico accionista de Kutxabank Empréstitos. Adicionalmente en enero de 2012 se ha procedido
a modificar la denominacién de |a sociedad de BBK Emprestitos a Kutxabank Empréstitos.

Por otra parte, no ha habido ninguna operacion en materia de adquisicidon de acciones propias.
La Sociedad no ha efectuado ninguna inversion en materia de investigacion y desarrollo.

Las operaciones gichales de la sociedad cumplen ‘as leyes relativas a l\a proteccion del
medioambiente.

La sociedad continuard en 2012 con la busqueda de oportunidades de negocio en funcién de
las expectativas de mercado.
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Informe anual de gobierno corporativo

La enhdad no tiene 1a obligacidn de emitir su propio informe anual de gobierno corporativo dado
que s2 acoge a lo dispuesto por la norma 5® de la circular 2/2005, de 21 de abrll, de la
Conusion Nacional del Mercado de Valores. sobre el informe anual de gobierno corporativo y

otra informacién ge las Cajas de Ahorros que emitan valores a negociacion en Mercados
Oficiales de Valores.

De acuerdo con dicho articulo, al ser Kutxabank Empréstifos una entidad controlada en su
tolafidad por Bilbao Bizkaia Kutxa al 31 de diciernbre de 2011 podrs remitir el informe anual de
gobiemo corporativo de su matriz, Ja Caja de Ahorros Ademas de remitirlo a 13 CNMV dicho

informe  se encuentra consultable en: Iz pagina Web www.bbkes dentro del apanado
informacion paca Inversores.



DECLARACION DE RESPONSABILIDAD SOBRE EL CONTENIDO DEL INFORME
FINANCIERO ANUAL DE KUTXABANK EMPRESTITOS, S.A.U. CORRESPONDIENTE AL
EJERCICIO 2011,

En cumplimiento de lo dispuesto en el art. 8 b) del Real decreto 1362/2007, de 19
de octubre, por el que se desarrolla la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de
Valores los abajo firmantes, consejeros de la sociedad, declaran que hasta donde
alcanza su conocimiento, las cuentas anuales elaboradas con arreglo a los principios
de contabilidad aplicables ofrecen la imagen fiel del patrimonio, de la situacidn
financiera y de los resultados de KUTXABANK EMPRESTITOS, S.A.U. y que el
informe de gestién incluye asimisme un analisis fiel de la evolucion y los resultados
empresariales y de la posicién de KUTXABANK EMPRESTITOS, S.A.U. junto con la
descripcion de los principales riesgos e incertidumbres a que se enfrenta.

El Informe de Gestién y las Cuentas Anuales de KUTXABANK EMPRESTITOS, S.A.U.
correspondientes al ejercicio 2011, formulados por el Consejo de Administracién en
su reunién del dia 1 de marzo de 2012 se extienden en el anverso y reverso de 25
hojas de papel timbrado de la Diputacion Foral de Bizkala nimeros N5413851 B al
N5413862 B, anverso y reverso todos inclusive y en el anverso de la ndmero
N5413863 B, con la firma de todos los Consejeros asistentes, ya sea presentes o
por representacion, de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 253 de la Ley de
Sociedades de Capital.

Bilbac, .de marzo de 2012

Dfa. Irantzu Irastorza Martinez
Secretaria no miembro del Consejo de Administracion

Firma de los sefiores Consejeros:
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D. Carlos VicenteZapdtéro Berdonces

o tlis Fernapido Zayas Satristegui
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_D. Fernando Raposo Bande

5. Mike| Arieta-araunabeina Bustinza

| D. Jesus Maria Herrasti Erlogorri






