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PARTESDEL FOLLETO

El presente Folleto consta de:

(i) Nota Resumen

(i) Nota sobre las Acciones




NOTA RESUMEN

1. INTRODUCCION

Se describen a continuacion las principales circunstancias que, entre otras, y sin perjuicio de la
restante informacion de la presente Nota sobre las Acciones y del Documento de Registro
(conjuntamente, € ‘Folleto”) deben tenerse en cuenta para una adecuada comprension de la
emision de acciones de BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, SA. (“BBVA”) como
consecuencia del aumento de capital social mediante aportaciones no dinerarias aprobado por la
junta general de accionistas de BBVA dd dia 21 de junio de 2007 en relacién con la adquisicion
del 100% del capital socia de la entidad norteamericana COMPASS BANCSHARES INC.
(“COMPASS").

No obstante, se advierte expresamente que:
(i)  EstaNota Resumen (“Nota Resumeri’) debe leerse como introduccion a Folleto.

(i)  Toda decision de invertir en los valores debe estar basada en la consideracion por parte
del inversor del Folleto en su conjunto.

(i)  Cuando una demanda sobre la informacion contenida en un folleto se presente ante un
tribunal, € inversor demandante podria, en virtud del Derecho naciona de los Estados
miembros, tener que soportar los gastos de la traduccion del folleto antes de que dé
comienzo € procedimiento judicial

(iv) No se exige responsabilidad civil a ninguna persona exclusivamente sobre la base de la
Nota Resumen, incluida cuaquier traduccion de la misma, a no ser que esta Nota
Resumen sea engafiosa, inexacta o incoherente en relacion con las demas partes del
Folleto.

2. DESCRIPCION DE LA OPERACION

La finalidad de la emision ha sido atender la contraprestacion pactada por la adquisicion del
100% del capita sociad de la entidad de crédito norteamericana denominada COMPASS
BANCSHARESINC..

A este respecto, previa aprobacion por sus respectivos consgos de administracion, BBVA y
COMPASS suscribieron con fecha 16 de febrero de 2007 un acuerdo para la adquisicion por
parte de BBV A de latotalidad del capital social de COMPASS, o que suponia la adquisiciéon de
la totalidad de las acciones emitidas y en circulaciéon de COMPASS asi como de aquellas
acciones que pudieran emitirse antes del cierre de la transaccion para atender la gjecucion de los
planes de retribucion en acciones de COMPASS. De esta forma, como resultado de la

transaccion, COMPASS ha pasado a ser unafilia a 100% de BBVA.

A estos efectos, @ acuerdo de 16 de febrero de 2007 estructurd la operacion en tres fases
consecutivas:



() En primer lugar, se ha producido la redomiciliacion de COMPASS en & Estado
norteamericano de Virginia mediante su absorcion por parte de una filiad suya a 100%
constituida en dicho Estado denominada CIRCLE MERGER CORP. (“CIRCLE").

Como consecuencia de dicha fusion, (8) cada accion ordinaria de COMPASS emitida y en
circulacion con carécter inmediato anterior a la efectividad de la fusion, de US$ 2,00 de valor
nominal, fue canjeada por una accion ordinaria de CIRCLE, de US$ 2,00 de valor nominal; (b)
cada accion ordinaria de COMPASS, de US$ 2,00 de valor nominal, en autocartera con caracter
inmediato anterior a la efectividad de la fusién, quedd cancelada; y (c) cada accion ordinaria de
CIRCLE, emitiday en circulacion con caracter inmediato anterior ala efectividad de la fusion,
guedd iguamente cancelada. En su virtud, € @trimonio de COMPASS pasb a ser € de
CIRCLE vy sus accionistas pasaron a ser exactamente los mismos y con e mismo nimero de
acciones que en COMPASS.

(if) A continuacion, de acuerdo con la legislacion del Estado de Virginia, se ha realizado una
operacion de “intercambio vinculante de acciones’ (binding share exchange) en virtud de la
cual BBVA haadquirido e 100% del capital socia de CIRCLE (como sucesora de COMPASS)
a cambio del compromiso de entregar a los accionistas de COMPASS la contraprestacion
acordada que se describe mas abajo. Toda referencia en este documento a los accionistas de
COMPASS habra de entenderse realizada indistintamente a los accionistas de COMPASS y a
los accionistas de CIRCLE tras la absorcion de COMPASS por CIRCLE.

(iii) Finamente, una vez adquirido e 100% del capital social de CIRCLE (como sucesora de
COMPASS), se ha producido la absorcion de esta sociedad por parte de una filial al 100% de
BBVA congtituida en €l Estado de Tegjas.

La contraprestacion entregada por BBVA a los accionistas de COMPASS ha consistido
parcia mente en acciones ordinarias de BBVA de nueva emision, con un valor nomina de €0,49
cada una, y parcialmente en dinero.

La emisién, aprobada por la junta general extraordinaria de accionistas de BBVA de 21 de junio
de 2007 y sujeta a la legidacion espafiola, se ha realizado por un importe nomina fijo de
€96.040.000, correspondientes a 196.000.000 nuevas acciones, de 0,49 euros de valor nominal
cada una, de la misma clase y serie que las ya existentes y representadas mediante anotaciones
en cuenta, que han sido integramente suscritas y desembolsadas por los accionistas de
COMPASS, mediante la aportacion no dineraria de la totalidad de las acciones ordinarias
representativas del 100% del capita social de CIRCLE (como sucesorade COMPASS).

L as nuevas acciones han sido emitidas por su valor nominal de 0,49 euros por accion, mas una
prima de emision de 16,28 euros por accion.

El tipo de emisién de las nuevas acciones (nominal mas prima de emisién) esigual a precio de
cierre de la accion de BBVA € dia 6 de septiembre de 2007, esto es, € dia habil a efectos
bursatiles en las Bolsas espafiolas inmediatamente anterior ala fecha de cierre de la transaccion
sendo dicho tipo inferior a resultado de incrementar en un 20% € vaor asignado a la
aportacion no dineraria por BDO AUDIBERIA, S.L., experto designado por € Registrador
Mercantil de Vizcaya a efectos de lo dispuesto en € articulo 38 de la Ley de Sociedades
Andnimas, deducida la parte de la contraprestacion en dinero.



Segun los términos de la transaccion aprobada por BBVA y COMPASS, cada accionista de
COMPASS ha tenido derecho a recibir, a su eleccion, en contraprestacion por cada accion de
CIRCLE (como sucesora de COMPASS), acciones de BBVA en forma de ADS (American
Depositary Shares), arazon de 2,8 ADS de BBVA por cada accion de CIRCLE (como sucesora
de COMPASS) o una cantidad de dinero a razén de US$ 71,82 por accion de CIRCLE (como
sucesora de COMPASS), 0 una combinacién de ambos tipos de contraprestacion, cuya
distribucién fina se ha realizado conforme a una regla de prorrata establecida para asegurar la
emision de un nimero exacto de acciones nuevas de BBV A igua a 196.000.000.

Lavaloracién de COMPASS alos efectos de |a transaccidn se realizd tomando en consideracion
distintos métodos de valoracién de los utilizados habitualmente por la comunidad financiera
para este tipo de operaciones, situandose en 71,82 US$ por accién de COMPASS.

Por otra parte, para asignar una valoracion a la aportacion no dineraria de acciones de CIRCLE
(como sucesorade COMPASS), e informe emitido por BDO AUDIBERIA AUDITORES, S.L.
en cumplimiento del articulo 38 de la Ley de Sociedades Andnimas ha considerado € valor
correspondiente al Ultimo precio de cotizacion ce la accion de COMPASS en € NASDAQ
Stock Market antes de la efectividad de la transaccion, esto es, € precio de cierre de la sesion
dd 6 de septiembre de 2007, del que resulta una valoracion total de la aportacion no dineraria de
2.939.392.991 euros, una vez deducida la contraprestacion satisfecha en dinero alos accionistas
de CIRCLE. Ademés, € experto ha calculado otras referencias de valor aternativas mediante la
aplicacion de otras metodologias cominmente utilizadas en situaciones similares, que on €
método de descuento de flujos de capital futuros y e método de multiplos en transacciones
comparables. Sobre la base lo anterior, € informe emitido por BDO AUDIBERIA
AUDITORES, SL. en cumplimiento del articulo 38 de la Ley de Sociedades Anonimas ha
concluido que €l tipo de emision de las nuevas acciones de BBV A no superaria en ningun caso
en més de un 20% e vaor razonable de las acciones de CIRCLE (como sucesora de
COMPASS) determinado segun dichos criterios de vaoracion, deducida la contraprestacion
satisfecha en dinero alos accionistas de CIRCLE.

Derecho de suscripcion preferente

En atencién a las exigencias dd interés socia, lajunta general de accionistas de BBVA acordo,
con lafinalidad de permitir que las nuevas acciones de BBV A fueran suscritas y desembol sadas
por los titulares de acciones ordinarias de CIRCLE (como sucesora de COMPASS), suprimir
totalmente € derecho de suscripcion preferente de los accionistas y titulares de obligaciones
convertibles de BBVA

Emision, suscripcion y desembolso

Unavez cumplidas todas las condiciones para la g/ecucion del aumento de capital y conforme a
lo acordado por la junta general extraordinaria de accionistas de BBVA del dia 21 de junio de
2007, las nuevas acciones han sido emitidas, suscritas y desembolsadas por los accionistas de
CIRCLE (como sucesora de COMPASS) en la fecha de hoy, 10 de septiembre de 2007, a un
tipo de emision de 16,77 euros (de lo que resulta una prima de emision de 16,28 euros por
accion), que coincide con € precio de cierre ¢k la accion de BBVA € dia 6 de septiembre de
2007, esto es, € dia hébil a efectos bursatiles en las Bolsas espafiol as inmediatamente anterior a
lafechade cierre de la adquisicion de COMPASS (i.e., lafecha de efectividad de la fusion entre
COMPASS y CIRCLE y del “intercambio vinculante de acciones’ (binding share exchange) en
virtud delacua BBVA recibio latotalidad de las acciones en circulacion de CIRCLE).



Al tratarse de valores representados por anotaciones en cuenta, bs acciones se consideraran
emitidas y entregadas por BBVA en la fecha de hoy, 10 de septiembre de 2007, en que ha
tenido lugar su inscripcion en d registro contable a cargo de IBERCLEAR y a nombre de The
Bank of New Y ork, entidad que emitira los correspondientes ADS a favor de los accionistas de
COMPASS en la forma establecida por la normativa americana aplicable, sin perjuicio de los
trAmites y requisitos que deban cumplirse de acuerdo con la normativa o préctica
estadounidense para la entrega a | os accionistas de COMPASS que opten por un intercambio de
acciones, con o0 sin, contraprestacion parcia en dinero, de los correspondientes ADS de acciones
de BBVA.

Los accionistas de COMPASS seran informados, mediante e envio de la correspondiente
notificacion, del nimero exacto de acciones que se les ha asignado, asi como, en su caso, de la
parte de contraprestacion en dinero que les ha correspondido.

Admision a cotizacion

La junta general extraordinaria de accionistas de BBVA, en su reunion de 21 de junio de 2007
acordo solicitar la admision a negociacion de las nuevas acciones de BBVA en las Bolsas de
Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Vaencia, através del Sistema de Interconexién Bursitil
(Mercado Continuo) y en las Bolsas de Valores extranjeras en las que coticen las acciones de
BBVA en d momento de su emision. De este modo, una vez se admitan a cotizacion las nuevas
acciones en las bolsas espafiolas, se iniciardn de manera inmediata |os tramites necesarios para
su admisién a cotizacion en las restantes bolsas extranjeras en las que coticen las acciones de
BBVA.

3. FACTORESDE RIESGO
3.1 Factoresderiesgo relacionados con el emisor
Riesgos relacionados con los instrumentos financieros

(@ Riesgos de mercado

Son los que surgen por mantener instrumentos financieros cuyo valor puede verse afectado por
variaciones en las condiciones de mercado. Esta categoria incluye los siguientes tres tipos de
riesgo:

(i) € riesgo de cambio, que surge como consecuencia de variaciones en € tipo de
cambio entre las monedas;

(i) € riesgo de vaor razonable por tipo de interés, dimanante de variaciones en los
tipos de interés de mercado; y

(iii) € riesgo de precio, originado por cambios en los precios de mercado, bien por
factores especificos del propio instrumento, o bien por factores que afecten a todos
los instrumentos negociados en € mercado.




(b) Riesgo de crédito

Es @ riesgo de que una de las partes del contrato de un instrumento financiero deje de cumplir
sus obligaciones contractuales por motivos de insolvencia o incapacidad de las personas fisicas
o juridicas y produzca en la otra parte una pérdida financiera.

(c) Riesgodeliquidez

También denominado riesgo de financiacion, el riesgo de liquidez es el que surge, bien por la
incapacidad de la entidad para vender un activo financiero rgpidamente por un importe préximo
asu vaor razonable, o bien por la dificultad de la entidad para encontrar fondos que le permitan
cumplir con sus compromisos relacionados con instrumentos financieros.

Para llevar a cabo la gestion de dichos riesgos en BBVA, se ha desarrollado un sistema de
gestion de riesgos que tiene como objetivo fundamental preservar la solvencia del Grupo BBVA
conforme a perfil de riesgos definido en las estrategias, cuyos detalles se encuentran contenidos
en € Capitulo IV (“Factores de riesgo”) del Documento de Registro de BBVA verificado e
inscrito en los registros oficiales de la CNMV con fecha 28 de junio de 2007.

3.2 Factoresderiesgo relacionados con laemisién

321 Expectativas actuales respecto a la operacion de adquisicion de COMPASS sujetas a
cambio

El éxito de la transaccion va a depender en parte de la capacidad de BBV A para materidizar los
beneficios estimados de la combinacién del negocio de COMPASS con € del propio BBVA.

Para ello, deben combinarse con éxito los diferentes negocios de BBVA y COMPASS, que se
desarrollan en multiples paises con equipos directivos y trabgadores de diferentes
nacionalidades y culturas. S BBVA y COMPASS se retrasan en e cumplimiento de este
objetivo o lo cumplen parciamente, los beneficios estimados de la transaccion podrian lograrse
mas tarde de |o esperado u obtenerse en menor grado.

BBVA y COMPASS han venido desarrollando su actividad de forma independiente hasta el
cierre de la transaccidn. Es posible que € proceso de integracion de COMPASS en BBVA sea
mas largo o tenga un coste superior a lo esperado, pudiendo afectar negativamente a la
obtencion de | os beneficios esperados en la transaccion.

Adiciondmente, los esfuerzos de integracion a realizar por ambas compafiias podrian interferir
en e empleo habitua de recursos humanosy econdémicos, |0 que podria afectar en cierta medida
alaactividad de las compafiias durante € periodo de integracion.

3.2.2 Factoresderiesgo diferentes para BBVA

La actividad de BBVA y la de COMPASS diferian en algunos aspectos. En este sentido, 1os
resultados que obtenga la entidad combinada tras del cierre de la transaccion, asi como € precio
de la accién de BBVA, pueden verse afectados por factores diferentes a los que actuamente
afectan a los resultados y a los precios de las acciones de cada una de las compafiias por
separado.



3.23 Riesgo deretorno (flowback)

Parte de los accionistas de COMPASS, que en su mayoria residen en Estados Unidos, han
podido decidir no ser accionistas de una compafiia que tenga su principal mercado bursétil fuera
de Estados Unidos. Esto puede dar lugar a la venta de las acciones de BBV A recibidas como
contraprestacion al cierre de la transaccion.

Estas ventas de acciones pueden afectar negativamente a precio de cotizacion de la acciéon de
BBVA tras € cierre de latransaccion.

3.24 Fondo de comercio:

El fondo de comercio generado, asi como su tratamiento contable futuro, se registrara de
acuerdo con lo establecido en la NIIF 3, Norma Internacional Informacion Financiera que trata
de las “combinaciones de negocios’. La operacion descrita se contabilizara aplicando €

“método de adquisicién” segin la cual se debe proceder a la vaoracién del coste de la
combinacion de negocios y la distribucion, a la fecha de adquisicion, de coste de la
combinacion entre todos los activos adquiridos, los pasivos y los pasivos contingentes
asumidos. Adicionamente, de acuerdo con la mencionada norma contable, se vaorara
inicialmente el fondo de comercio adquirido en la combinacién de negocios como e exceso del
coste de la combinacion de negocios sobre la participacion de la entidad adquiriente en el valor
razonable de los activos, incluidos en su caso los activos intangibles, los pasivos y |os pasivos
contingentes identificables que se hayan reconocido. Después ddl reconocimiento inicial, se
vaorara e fondo de comercio adquirido en la combinacion de negocios por e coste menos las
pérdidas por deterioro del valor acumuladas. Por tanto, € fondo de comercio no se amortizaray,
en su lugar, se andizara e deterioro de valor anuamente o con una periodicidad mayor, s los
eventos o cambios en las circunstancias indican que su vaor ha podido sufrir un deterioro de
acuerdo con la norma contable sobre “ deterioro del valor de los activos’, NIC 36. El registro del
deterioro reconocido en el fondo de comercio se contahilizaria con cargo a la cuenta de pérdidas
y ganancias del gjercicio en e que se produjera dicho deterioro de valor por € importe total del
mismo.

En lafecha de registro de este Folleto no se cuenta con € dato definitivo del fondo de comercio
correspondiente a la operacion. Conforme a lo dispuesto en la normativa contable de
aplicacion, BBV A dispone de un afio para establecer la cifradel fondo de comercio alavistade
los resultados de las necesarias vaoraciones de activos adquiridos y pasivos asumidos de
COMPASS, que estan siendo redlizadas desde €l cierre de la transaccion.

No obstante y Unicamente a efectos orientativos, € fondo de comercio que resultaria de la
diferencia entre el importe pagado por la transaccion y €l valor tedrico contable de COMPASS
(segun @ dltimo dato publicado de su patrimonio neto, a 30 de junio de 2007) ascenderia a
aproximadamente 4.500 millones de euros, sin considerar ninguno de |os gjustes derivados de la
aplicacion de la referida normativa contable. Esta cifra se vera modificada una vez realizados
|os mencionados gjustes.

4. INFORMACION FINANCIERA SOBRE EL EMISOR

Sin perjuicio de la informacion recogida en e Capitulo Il (Informacién financiera
seleccionada) del folleto Documento de Registro de BBV A verificado e inscrito en los registros



oficidles de la CNMV con fecha 28 de junio de 2007, se indican a continuacién los datos
financieros més relevantes del Grupo BBV A a 30 de junio de 2007:

Datos financier os mas relevantes de Grupo BBV A a 30 de junio de 2007

BALANCE (millones de eur0s)

Activo total 466.443
Créditos alaclientela (bruto) 285.456
Recursos de clientes en balance 324.636
Otros recursos de clientes 149.313
Total recursos de clientes 473.949
Patrimonio neto 23.705
Fondos propios 20.076
CUENTA DE RESUL TADOS (millones de eur 0s)

Margen de intermediacion 4.613
Margen basico 7.343
Margen ordinario 9.272
Margen de explotacion 5.719
Beneficio antes de impuestos 4.701
Beneficio atribuido al Grupo 3.374
DATOS POR ACCION Y VALOR DE MERCADO

Cotizacion (euros) 18,20
Valor de mercado (millones de euros) 64.646
Beneficio atribuido por accion (euros) 0,95
Valor contable (euros) 5,65
PER (Precio/Beneficio; veces) 10,5
P/V C (Precio/Valor contable; veces) 3,2
RATIOS RELEVANTES (%)

Margen de explotacion/ATM 2,63
ROE (B® atribuido/Fondos propios medios) 36,0
ROA (B° neto/Activos total es medios) 1,45
RORWA (B° neto/A ctivos medios ponderados por riesgo) 2,40
Ratio de eficiencia 35,2
Ratio de eficiencia con amortizaciones 37,8
Tasa de morosidad 0,86
Tasade cobertura 253,8
RATIOSDE CAPITAL (NORMATIVA BIS) (%)

Total 11,8
Core capital 6,2
TIERI 7,8



Los datos recogidos en € cuadro precedente no han sido objeto de auditoria. Las cuentas
trimestrales de BBV A y de las sociedades gque componen € Grupo BBV A han sido formuladas
de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién Financiera adoptadas por la Union
Europea y teniendo en consideracion la Circular 4/2004 de Banco de Espafia. El Informe
Trimestral a 30 de junio de 2007 puede consultarse en la pagina web de BBVA
(www.bbva.com).
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1. PERSONAS RESPONSABLES

11 Personasresponsables

D. Pedro Maria Urresti Laca, con DNI/NIF nimero 78.866.442-V y domicilio a estos efectos en
Madrid, Paseo de la Castellana, 81, en su calidad de apoderado, con poderes conferidos en
virtud de escritura publica de fecha 26 de julio de 2006 otorgada ante el Notario de Madrid D.
Ramon Corral Beneyto con € nimero 3.964 de orden de su protocolo y debidamente inscrita en
el Registro Mercantil de Vizcaya, en nombre y representacion de BANCO BILBAO VIZCAYA
ARGENTARIA, SA. (en adelante, “BBVA” ola" Sociedad” ), con domicilio socia en Bilbao,
Plaza de San Nicolas, 4 y con CIF nimero A-48265169, asume, en los términos del articulo 28
delaley del Mercado de Vaores, laresponsabilidad por € contenido de la presente Nota sobre
las Acciones a emitir por BBVA como consecuencia del aumento de capital social mediante
aportaciones no dinerarias consistentes en acciones de la sociedad norteamericana COMPASS
BANCSHARES INC. (en addlante, “COMPASS’), cuyo formato se gjusta a Anexo Il del
Reglamento (CE) n° 809/2004 de la Comisién de 29 de abril de 2004 (la “Nota sobre las
Acciones’). D. Pedro Maria Urresti Laca estd ademas especialmente facultado para este acto en
virtud de los acuerdos adoptados por la comision delegada permanente del consgo de
administracion de BBVA € dia 5 de septiembre de 2007 al amparo de la delegacion de
facultades concedida por € referido consgjo de administracion en su reunién del dia 24 de julio
de 2007, todo €llo conforme a los acuerdos adoptados por la junta generd de accionistas de la
Sociedad en su reunién extraordinaria del dia 21 de junio de 2007.

1.2 Declaracion

D. Pedro Maria Urresti Laca, en la representacion que ostenta, declara, tras comportarse con una
diligencia razonable para garantizar que asi es, que lainformacion contenida en esta Nota sobre
las Acciones es, seglin su conocimiento, conforme alos hechos y no incurre en ninguna omision
gue pudiera afectar a su contenido.

2. FACTORESDE RIESGO

Ver e Capitulo IV ded Documento de Registro de BBV A aprobado e inscrito en los registros
oficides de laComisién Nacional del Mercado de Vaores con fecha 28 de junio de 2007.

A continuacion se relacionan |os principales factores de riesgo del emisor y |os especificamente
ligados ala emision de acciones objeto de la presente Nota sobre |as Acciones.

2.1 Riesgosrelacionadoscon el emisor
Riesgos relacionados con los instrumentos financieros
(d) Riesgosde mercado

Son los que surgen por mantener instrumentos financieros cuyo valor puede verse afectado por
variaciones en las condiciones de mercado. Esta categoria incluye los siguientes tres tipos de

riesgo:
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(iv) € riesgo de cambio, que surge como consecuencia de variaciones en € tipo de
cambio entre las monedas;

(v) € riesgo de vaor razonable por tipo de interés, dimanante de variaciones en los
tipos de interés de mercado; y

(vi) € riesgo de predo, originado por cambios en los precios de mercado, bien por
factores especificos del propio instrumento, o bien por factores que afecten a todos
los instrumentos negociados en € mercado.

(e) Riesgo de crédito

Es € riesgo de que una de las partes del contrato de un instrumento financiero dgje de cumplir
sus obligaciones contractuales por motivos de insolvencia o incapacidad de las personas fisicas
o juridicas y produzca en la otra parte una pérdida financiera.

() Riesgo deliquidez

También denominado riesgo de financiacion, e riesgo de liquidez es e que surge, bien por la
incapacidad de la entidad para vender un activo financiero rgpidamente por un importe préximo
asu vaor razonable, o bien por la dificultad de la entidad para encontrar fondos que le permitan
cumplir con sus compromisos relacionados con instrumentos financieros.

Para llevar a cabo la gestion de dichos riesgos en BBVA, se ha desarrollado un sistema de
gestion de riesgos que tiene como objetivo fundamental preservar la solvencia del Grupo BBVA
conforme al perfil de riesgos definido en las estrategias, cuyos detalles se encuentran contenidos
en e Capitulo IV (“Factores de riesgo”) del Documento de Registro de BBVA verificado e
inscrito en los registros oficiades de la CNMV con fecha 28 de junio de 2007.

2.2 Factoresderiesgo relacionados con la emision

2.2.1 Expectativas actuales respecto a la operacion de adquisicion de COMPASS sujetas a
cambio

El éxito de latransaccién va a depender en parte de la capacidad de BBV A para materidizar los
beneficios estimados de la combinacion del negocio de COMPASS con € del propio BBVA.

Para ello, deben combinarse con éxito los diferentes negocios de BBVA y de COMPASS, que
se desarrollan en maltiples paises con equipos directivos y trabgjadores de diferentes
nacionalidades y culturas. Si e cumplimiento de este objetivo se retrasa 0 se cumple
parcialmente, los beneficios estimados de la transaccién podrian lograrse mas tarde de lo
esperado u obtenerse en menor grado.

BBVA y COMPASS han venido desarrollando su actividad de forma independiente hasta e

cierre de la transaccion. Es posible que € proceso de integracion de COMPASS en BBVA sea
mas largo o tenga un coste superior a lo esperado, pudiendo afectar negativamente a la
obtencion de los beneficios esperados en la transaccion.

Adicionalmente, los esfuerzos de integracion a redizar por ambas compafiias podrian interferir

en el empleo habitua de recursos humanos y econémicos, o que podria afectar en cierta medida
alaactividad de las compafiias durante € periodo de integracion.
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2.2.2 Factoresderiesgo diferentespara BBVA

La actividad de BBVA y la de COMPASS diferian en algunos aspectos. En este sentido, los
resultados que obtenga la entidad combinada tras del cierre de la transaccion, asi como € precio
de la accion de BBVA, pueden verse afectados por factores diferentes a los que actuamente
afectan a los resultados y a los precios de las acciones de cada una de las compafiias por
Separado.

2.2.3 Riesgo de retorno (flowback)

Parte de los accionistas de COMPASS antes de la transaccion, que en su mayoria residen en
Estados Unidos, han podido decidir no ser accionistas de una compafiia que tenga su principal
mercado bursdtil fuera de Estados Unidos. Esto puede dar lugar a la venta de las acciones de
BBV A recibidas como contraprestacion al cierre de la transaccion.

Estas ventas de acciones pueden afectar negativamente al precio de cotizacion de la accién de
BBVA tras € cierre de la transaccion.

2.24 Fondo de comercio;

El fondo de comercio generado, asi como su tratamiento contable futuro, se registrara de
acuerdo con lo establecido en la NIIF 3, Norma Internacional Informacion Financiera que trata
de las “combinaciones de negocios’. La operacion descrita se contabilizara aplicando €
“méodo de adquisicion” segin la cua se debe proceder a la valoracion del coste de la
combinacion de negocios y la distribucion, a la fecha de adquisicion, dd coste de la
combinacion entre todos los activos adquiridos, los pasivos y los pasivos contingentes
asumidos. Adicionamente, de acuerdo con la mencionada norma contable, se vaorara
inicialmente el fondo de comercio adquirido en la combinacion de negocios como € exceso del
coste de la combinacion de negocios sobre la participacion de la entidad adquiriente en el valor
razonable de los activos, incluidos en su caso los activos intangibles, los pasivos y |os pasivos
contingentes identificables que se hayan reconocido. Después del reconocimiento inicia, se
valorara el fondo de comercio adquirido en la combinacion de negocios por e coste menos las
pérdidas por deterioro del valor acumuladas. Por tanto, € fondo de comercio no se amortizardy,
en su lugar, se andizard € deterioro de valor anualmente o con una periodicidad mayor, s los
eventos o cambios en las circunstancias indican que su valor ha podido sufrir un deterioro de
acuerdo con la norma contable sobre “ deterioro del valor de los activos’, NIC 36. El registro del
deterioro reconocido en € fondo de comercio se contabilizaria con cargo a la cuenta de pérdidas
y ganancias del gercicio en € que se produjera dicho deterioro de valor por € importe total del
mismo.

En la fecha de registro de esta Nota sobre las Acciones no se cuenta con € dato definitivo del
fondo de comercio correspondiente a la operacién. Conforme a lo dispuesto en la normativa
contable de aplicacion, BBVA dispone de un afio para establecer la cifra del fondo de comercio
a la vida de los resultados de las necesarias vaoraciones de activos adquiridos y pasivos
asumidos de COMPASS, que estan siendo realizadas desde € cierre de la transaccion.

No obstante y Unicamente a efectos orientativos, €l fondo de comercio que resultaria de la
diferencia entre € importe pagado por latransaccién y €l valor tedrico contable de COMPASS
(segun € dltimo dato publicado de su patrimonio neto, a 30 de junio de 2007) ascenderia a



aproximadamente 4.500 millones de euros, sin considerar ninguno de los gustes derivados de la
aplicacion de la referida normativa contable. Esta cifra se verd modificada una vez realizados
los mencionados gustes.

3. INFORMACION FUNDAMENTAL
3.1 Declaracion del capital de explotacion

Con lainformacion disponible hasta la fecha, BBVA considera que e capital de explotacion es
suficiente para |os actuales requisitos de explotacion de la Sociedad, asi como para los préximos
doce meses.

3.2 Capitalizacion y endeudamiento
321 Capitalizacion

La Ley 13/1992, de 1 de junio, asi como la Circular 5/1993, de 26 de marzo, del Banco de
Espafia, y sucesivas modificaciones, recogen la normativa relativa a cumplimiento de los
recursos propios minimos de las entidades de crédito, tanto a nivel individual como de grupo
consolidado.

A 31 de diciembre de 2006, 2005 y 2004, € importe de los recursos propios computables del

Grupo BBVA era de 30.414, 21.897 y 20.119 millones de euros, respectivamente, y a 30 de
junio de 2007 € importe de los recursos computables del Grupo BBV A era de 32.729 millones
de euros. Dichos importes exceden |os requerimientos minimos exigidos por la citada normativa
en cada una de dichas fechas.

3.2.2 Endeudamiento

La principal fuente de financiacion de BBVA son los depdsitos de clientes, que consisten
principalmente en cuentas a la vista, cuentas de ahorro y depdsitos a plazo. Adicionalmente,
otras fuentes de financiacion son e mercado interbancario, asi como los mercados de capitales
tanto domeésticos como internacionaes, en los que BBVA tiene registrados una serie de
programas para la emision de pagarés y deuda amedio y largo plazo.

La siguiente tabla muestra los saldos en los balances consolidados auditados a 31 de diciembre
de 2006, 2005 y 2004 (con criterios de la Circular 4/2004 del Banco de Espafia) de las
principales fuentes de financiacion, asi como los saldos del balance no auditado a 30 de junio de
2007:

ler semestre
2004 2005 2006 2007
(millones de euros)

Depositos de clientes 149.892 182.635 192.374 223.793
Depositos tomados de otras entidades de

crédito 64.349 66.315 57.804 63.590
Valores de deuda emitidos 57.809 76.565 91.271 100.843
Total 272.050 325.515 341.449 388.226
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3.3 Interésdelas personasfisicasy juridicas participantes en la emisién/oferta

La Sociedad desconoce la existencia de ninguna vinculacion o interés econdmico significativo
entre BBVA y las entidades que han participado en la emision de las acciones cuya admision a
cotizacion se solicita'y que se relacionan en € apartado 10.1, savo la relacion estrictamente
profesional derivada del asesoramiento legal y financiero.

34 Motivosdelaofertay destino delosingresos

Lafinalidad de la emision de acciones de BBV A objeto de la presente Nota sobre las Acciones
ha sido atender la contraprestacion pactada por la adquisicion del 100% del capital social de la
entidad de crédito norteamericana denominada COMPASS BANCSHARES INC., con
domicilio en 15 South 20th Street, Birmingham, AL 35233, Estados Unidos de América.

A este respecto, previa aprobacion por sus respectivos consegjos de administracion, BBVA 'y
COMPASS suscribieron con fecha 16 de febrero de 2007 un acuerdo para la adquisicion por
parte de BBVA delatotalidad del capital social de COMPASS, lo que suponia la adquisicion de
la totalidad de las acciones emitidas y en circulacion de COMPASS asi como de aquellas
acciones que pudieran emitirse antes del cierre de la transaccion para atender la gjecucion de los
planes de retribucion en acciones de COMPASS. De esta forma, como resultado de la
transaccion, COMPASS ha pasado a ser unafilia a 100% de BBVA.

A estos efectos, € acuerdo de 16 de febrero de 2007 estructurd la operacidn en tres fases
consecutivas:

(i) En primer lugar, se ha producido la redomiciliacion de COMPASS en € Estado
norteamericano de Virginia mediante su absorcion por parte de una filia suya a 100%
congtituida en dicho Estado denominada CIRCLE MERGER CORP. (“ CIRCLE").

Como consecuencia de dicha fusion, () cada accién ordinaria de COMPASS emitida y en
circulacion con carécter inmediato anterior a la efectividad de la fusion, de US$ 2,00 de valor
nominal, fue canjeada por una accion ordinaria de CIRCLE, de US$ 2,00 de valor nominal; (b)
cada accion ordinaria de COMPASS, de US$ 2,00 de valor nominal, en autocartera con caracter
inmediato anterior ala efectividad de la fusion quedo6 cancelada; y (c) cada accion ordinaria de
CIRCLE, emitiday en circulacion con carécter inmediato anterior ala efectividad de la fusion,
quedo igualmente cancelada. En su virtud, e @trimonio de COMPASS paso a ser € de
CIRCLE y sus accionistas pasaron a ser exactamente los mismos y con e mismo nimero de
acciones que en COMPASS.

(i) A continuacion, de acuerdo con la legidacion del Estado de Virgnia, se ha realizado una
operacion de “intercambio vinculante de acciones’ (binding share exchange) en virtud de la
cua BBVA haadquirido € 100% del capital socid de CIRCLE (como sucesora de COMPASS)
a cambio del compromiso de entregar a los accionistas de COMPASS la contraprestacion
acordada que se describe méas abajo. Toda referencia en este documento a los accionistas de
COMPASS habra de entenderse realizada indistintamente a los accionistas de COMPASS y a
los accionistas de CIRCLE tras |la absorcion de COMPASS por CIRCLE.
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(iii) Finalmente, una vez adquirido € 100% del capita social de CIRCLE (como sucesora de
COMPASS), se ha producido la absorcién de esta sociedad por parte de una filia a 100% de
BBVA congtituida en €l Estado de Tegjas.

La contraprestacion entregada por BBVA a los accionistas de COMPASS ha consistido
parcia mente en acciones ordinarias de BBVA de nueva emision, con un valor nomina de €0,49
cada una, alas que se refiere la presente Nota sobre las Acciones, y parciamente en dinero.

Segun los términos de la transaccion aprobada por BBVA y COMPASS, los accionistas de
COMPASS tenian derecho a recibir, a su eleccion, en contraprestacion por sus acciones de
CIRCLE (como sucesora de COMPASS), acciones de BBVA en forma de ADS (American
Depaositary Shares), arazon de 2,8 ADS de BBV A por cada accién de CIRCLE (como sucesora
de COMPASS), o una cantidad de dinero a razén de US$ 71,82 por accion de CIRCLE (como
sucesora de COMPASS), o una combinacién de ambos tipos de contraprestacion, cuya
distribucion fina se realizaria conforme a una regla de prorrata establecida a efecto.

En todo caso, conforme estaba previsto, el nimero total y agregado de acciones de BBVA
entregado en contraprestacion ha sido la cantidad de 196.000.000 acciones de BBVA, y la
cantidad en dinero ha sido de 4.612.590.591 USS.

En tanto que la contraprestacion del aumento de capital de BBV A ha consistido exclusivamente
en las acciones gportadas por los accionistas de COMPASS, no han resultado ingresos en
metalico de laemision.

Lavaloracion de COMPASS alos efectos de la transaccion se realiz6 tomando en consideracion
distintos métodos de valoracion de los utilizados habitualmente por la comunidad financiera
para este tipo de operaciones, situandose en 71,82 USS$ por accion de COMPASS.

En la siguiente tabla se muestran las principales magnitudes del balance y de la cuenta de
resultados de COMPASS a 31 de diciembre de 2006:

Datos a 31 de diciembre de 2006 (M$)
Activos 34.200
Creditos 24.374
Depdsitos 23.046
Margen de intermediacion 1115
Margen ordinario 1.820
Beneficio atribuido 460

Por otra parte, para asignar una valoracion a la aportacion no dineraria de acciones de CIRCLE
(como sucesorade COMPASS), e informe emitido por BDO AUDIBERIA AUDITORES, S.L.
en cumplimiento del articulo 38 de la Ley de Sociedades Anonimas ha considerado € valor
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correspondiente a Ultimo precio de cotizaciéon de la accion de COMPASS en € NASDAQ
Stock Market antes de la efectividad de la transaccidn, esto es, e precio de cierre de la sesion
del 6 de septiembre de 2007, del que resulta una valoracion total de la aportacion no dineraria de
2.939.392.991 euros, una vez deducida la contraprestacion satisfecha en dinero alos accionistas
de CIRCLE. Ademés, € experto ha calculado otras referencias de valor aternativas mediante la
aplicacion de otras metodologias cominmente utilizadas en situaciones similares, que son €
método de descuento de flujos de capital futuros y € método de mdiltiplos en transacciones
comparables. Sobre la base lo anterior, € informe emitido por BDO AUDIBERIA
AUDITORES, S.L. en cumplimiento del articulo 38 de la Ley de Sociedades Anénimas ha
concluido que € tipo de emisién de las nuevas acciones de BBV A no superaria en ningin caso
en mas de un 20% € vdor razonable de las acciones de CIRCLE (como sucesora de
COMPASS) determinado segun dichos criterios de valoracion, deducida la contraprestacion
satisfecha en dinero alos accionistas de CIRCLE.

4. INFORMACIONRELATIVA A LOSVALORESQUE S= INTERCAMBIAN

4.1 Descripcion del tipo y la clase de los valores ofertados y/o admitidos a cotizacion,
con € Cédigo ISIN (numero internacional de identificacion del valor) u otro codigo
de identificacion del valor

Los valores cuya admision a cotizacion se solicita son acciones ordinarias de nueva emision de
BBVA, de 0,49 euros de valor nominal cada una

Todas las acciones de BBV A, incluyendo las de nueva emisidn, pertenecen alamismaclase, sin
gue existan acciones privilegiadas.

El Codigo ISIN correspondiente a las acciones BBVA actuamente en circulacion es
ES0113211835.

4.2 Legidacion segin lacual se han creado losvalores

Las acciones cuya admision a cotizacion se solicita han sido emitidas a amparo de lo previsto
en la normativa espafiola y, en especial, en € texto refundido de la Ley de Sociedades
Anoénimas.

4.3 Indicacién de s los valores estan en forma registrada o al portador y s los valores
estan en forma de certificado o de anotacion en cuenta. En el Gltimo caso, nombrey
direccién dela entidad responsable de la custodia de los documentos

Las acciones de BBVA de nueva emision, como € resto de acciones de BBVA, estdn
representadas por medio de anotaciones en cuenta y han sido inscritas en los correspondientes
registros contables a cargo de la Sociedad de Gestién de los Sistemas de Registro,
Compensacion y Liquidacion de Vaores, SA.U. (IBERCLEAR), entidad domiciliada en
Madrid, Plaza de la Ledtad, n° 1, y de sus entidades participantes.

44 Divisadelaemision delosvalores

L as acciones de nueva emisiéon se denominan en euros (€).
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45 Descripcion delos derechos vinculados a los valores, incluida cualquier limitacion de

esos derechos, y del procedimiento para e gercicio delos mismos

En tanto que las acciones cuya admision a cotizacion se solicita son acciones ordinarias y no
existen otro tipo de acciones en la sociedad, dichas nuevas acciones emitidas gozan de los
mismos derechos politicos y econdmicos que las restantes acciones de BBVA. En particular,
cabe citar los siguientes:

(@)

(b)

(©)

Derecho a participar en el reparto & las ganancias sociales y en € patrimonio
resultante de la liquidacion

De acuerdo con lo dispuesto en € articulo 48.2 de la Ley de Sociedades Anbnimas 'y 15°
a) de los estatutos socides de BBVA, las acciones emitidas gozan del derecho a
participar, proporcionamente a capita desembolsado, en € reparto de las ganancias
socidesy en e patrimonio resultante de la liquidacién en las mismas condiciones que las
restantes acciones en circulacion y, a igua que las demés acciones que componen €l
capital social, no tienen derecho a percibir un dividendo minimo por ser todas ellas
ordinarias.

L as acciones de nueva emision dan derecho a participar en los dividendos que se repartan
a partir de lafecha de su inscripcién en los registros contables de IBERCLEAR.

L os rendimientos que produzcan las acciones podran ser hechos efectivos en la forma que
para cada caso se anuncie, siendo e plazo de la prescripcion del derecho a su cobro €
establecido en € articulo 947 del Cédigo de Comercio, es decir, cinco afios. El
beneficiario de la prescripcion sera BBVA.

Los estatutos de BBV A no prevén ningun tipo de restriccion ni procedimiento especial en
relacion con € reparto de dividendos a accionistas no residentes.

Derecho de suscripcion preferente en la emision de nuevas acciones o de obligaciones
convertibles en acciones

De acuerdo con lo dispuesto en € articulo 48.2 b) de la Ley de Sociedades Anénimas y
15° b) de los estatutos sociales de BBVA, las acciones de nueva emisiéon confieren a su
titular, en los términos etablecidos por la Ley, € derecho de suscripcidn preferente
(articulo 158 de la Ley de Sociedades Anénimas) en los aumentos de capital con emision
de nuevas acciones (ordinarias o privilegiadas) y en la emison de obligaciones
convertibles en acciones, salvo exclusién, total o parcial, del derecho de suscripcion
preferente en los términos establecidos en € articulo 159 de la Ley de Sociedades
Andnimas.

Iguamente, confieren a sus titulares e derecho de asignacion gratuita reconocido en la
propia Ley de Sciedades Andnimas para e supuesto de realizacion de ampliaciones de
capital liberadas.

Derecho de asistencia y voto en las juntas generales

De acuerdo con lo dispuesto en € articulo 48.2 ¢) de la Ley de Sociedades Anénimas y
15° ¢) de los estatutos sociales de BBVA, las acciones cuya admision a cotizacion se
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(d)

4.6

solicita confieren a sus titulares derecho a asistir y votar en las juntas generales de
accionistas, asi como e derecho de impugnar los acuerdos socides en las mismas
condiciones que los restantes accionistas de la Sociedad, de acuerdo con e régimen
generd establecido en la Ley de Sociedades Andnimasy en los estatutos sociales.

De conformidad con lo previsto en los estatutos socides, podrén asistir a las juntas
generales de accionistas los ttulares de 500 0 mas acciones que con cinco dias de
antelacion, cuando menos, a aquél en que haya de celebrarse la junta, las tengan inscritas
en los registros contables correspondiente, de conformidad con la ley del Mercado de
Valores, y demés disposiciones aplicables, y que conserven a menos dicho nimero de
acciones hasta la celebracion de la Junta.  Los titulares de menor nimero de acciones
podrén agruparse hasta completar, al menos, dicho nimero, nombrando su representante.

Todo accionista que tenga cerecho de asistencia podra hacerse representar en la junta
genera por otro accionista, utilizando la formula de delegacion prevista por la sociedad
para cada junta, que se hard constar en la tarjeta de asistencia Asimismo, la
representacion podré conferirse por medios de comunicacion a distancia que cumplan con
los requisitos previstos en la Ley.

Cada accién dara derecho a un voto, sin que se prevean en los estatutos sociaes
limitaciones a nimero maximo de votos que pueden ser emitidos por cada accionistao
por sociedades pertenecientes a mismo grupo.

Derecho de informacion

Las acciones de nueva emisién cuya admision a cotizacion se solicita confieren a su
titular el derecho de informacion recogido, con carécter general, en € articulo 48.2.d) de
la Ley de Sociedades Andnimas y, con carécter particular, en € articulo 112 del mismo
texto legal. Gozan asimismo de los derechos que, como manifestaciones especiaes del
derecho de informacion, son recogidos en € articulado de la Ley de Sociedades
Andnimas de forma pormenorizada a tratar de la modificacion de estatutos, ampliacion y
reduccion del capital social, aprobacion de las cuentas anuales, emisiéon de obligaciones
convertibles 0 no en acciones, transformacion, fusion y escision, disolucién y liquidacion
de la sociedad y otros actos u operaciones societarias.

En & caso de nuevas emisiones, declaracion de las resoluciones, autorizaciones 'y
aprobacionesen virtud de las cualeslos valores han sido 0 seran creados o emitidos

La emisién de acciones nuevas de BBVA cuya admision a cotizacion se solicita mediante |a
presente Nota sobre las Acciones fue aprobada por lajunta general extraordinaria de accionistas
de BBVA celebrada € dia 21 de junio de 2007.

A este respecto, lareferidajunta general extraordinaria de accionistas, bgjo € punto primero del
orden de dia, acordd aumentar € capitad socid de BBVA por un importe nominal de
€96.040.000,00, mediante la emision y puesta en circulacion de 196.000.000 de acciones, de
0,49 euros de valor nominal cada una, de la misma clase y serie que las ya existentes y
representadas mediante anotaciones en cuenta, a ser suscritas y desembolsadas integramente por
los accionistas de COMPASS, mediante aportaciones no dinerarias consistentes en acciones
ordinarias de CIRCLE (como sucesorade COMPASS) y con exclusion del derecho de suscripcion
preferente.
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Dicha junta general acordd igualmente facultar al consgjo de administracion, autorizandole para
delegar a su vez en la comision delegada permanente, con expresas facultades de sustitucién
para que, dentro del plazo maximo de un afio, pudiera decidir |a fecha de gecucién del aumento,
en todo o en parte, dentro de la cifra acordada, desarrollar € procedimiento de aportacion y
canje de acciones, la modificacion de la redaccion del articulo 5° de los estatutos sociaes, asi
como para determinar v fijar las condiciones del aumento en lo no previsto por la junta generdl,
incluyendo, en particular y sin caracter limitativo, fijar concretamente el tipo de emision de las
nuevas acciones conforme al procedimiento de determinacidn aprobado por lajunta.

El consgo de administracion de BBVA, en su reunion del dia 24 de julio de 2007, conforme a
acuerdo adoptado por la junta genera extraordinaria de accionistas € 21 de junio de 2007
acordd delegar la totalidad de las facultades recibidas en relacion con e aumento de capital
socid en lacomision delegada permanente de BBV A que, en virtud de un acuerdo de fecha 5 de
septiembre de 2007, ala vista de que la junta genera de accionistas de COMPASS celebrada e
dia 8 de agosto de 2007 habia aprobado la fuson con CIRCLE y la operacion de “intercambio
vinculante de acciones’ (binding share exchange), adopto los acuerdos relativos a la gecucion
de acuerdo de ampliacion de capita, facultando a determinadas personas para proceder, una
vez cumplidas todas las condiciones previstas en € acuerdo de 16 de febrero de 2007 para €
cierre de la transaccién y habiendo recibido la totalidad de las acciones de CIRCLE (como
sucesora de COMPASS) representativas del 100% de su capital social, a ampliar € capital
socid de BBVA vy fijar las condiciones concretas de dicho aumento en 1o no previsto.

Laredizacion de este aumento de capital ha sido comunicada a Banco de Espafia, a los efectos
delo previsto en la Orden de 20 de septiembre de 1974 y en la Circular del Banco de Esparia n°
97/1974, de 20 de octubre. El Banco de Espafia ha emitido una declaracion expresa de ausencia
de objeciones a aumento con fecha 29 de junio de 2007.

De conformidad con lo establecido en € articulo 8.2.b) del Rea Decreto 1245/1995, de 14 de
julio, sobre creacion de bancos, actividad transfronterizay otras cuestiones relativas al régimen
juridico de las entidades de crédito, no ha sido precisa autorizacién administrativa previa de la
Direccion Genera del Tesoro y Politica Financiera para € aumento de capital, aunque la
modificacién estatutaria correspondiente ha sido debidamente comunicada al Banco de Espania
en e plazo de 15 dias hébiles desde la adopcion del acuerdo. Ademés, de acuerdo con lo
previsto en la Circular del Banco de Espafia n°® 7/1993, de 27 de abril, BBVA debe remitir a
Registro Especia de Estatutos del Banco de Espafia e nuevo texto refundido de sus estatutos,
habida cuenta de que la ampliacion de capital ya ha sido inscrita en € Registro Mercantil de
Vizcaya.

Por lo demés, han sido obtenidas todas las resoluciones, autorizaciones y aprobaciones
requeridas tanto en Espafia como en € extranjero para la efectividad de la transaccion y la
vélida emision de las nuevas acciones de BBVA.

4.7 En caso de nuevas emisiones, fecha prevista de emision delosvalores

Las acciones han sido emitidas € dia de hoy, 10 de septiembre de 2007.

4.8 Descripcion de cualquier restriccion sobrelalibretransferibilidad delosvalores
Las acciones cuya admision a cotizacion se solicita no estan sujetas a ninguna restriccion a su

transmision.
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No obstante, se hace constar que la legidacion en materia de entidades de crédito (Titulo V dela
ley 26/1988, de disciplina e intervencién de entidades de crédito; y articulos 3y 17 del Red

Decreto 1245/1995, de 14 de julio, de creacion de bancos, actividad transfronteriza 'y otras
cuestiones relativas a régimen juridico de las entidades de crédito) impone ciertas limitaciones
para la adquisicion de acciones de un banco:

Se considera participacion significativa en una entidad de crédito la adquisicion, directa o
indirecta, de, al menos, un 5% del capital con derecho a voto de dicha entidad, o aquella
gue, sin llegar d mencionado porcentgje, permita gjercer una influencia notable en la
misma.

Toda persona que pretenda adquirir, directa o indirectamente, una participacion
significativa en una entidad de crédito debera informar previamente al Banco de Esparia,
indicando la cuantia de la participacion y los términos y condiciones de la adquisicion. El
Banco de Espafia tendré un plazo de tres meses, desde la fecha en que fue informado, para
oponerse a la adquisicion pretendida. En caso de silencio del Banco de Esparia en dicho
plazo, se entenderd que acepta la adquisicion.

También deberda informar previamente a Banco de Espafia quien pretenda incrementar su
participacion dgnificativa, de tal forma que su porcentgje de capital con derecho a voto
alcance o sobrepase alguno de los siguientes porcentgjes. 10%, 15%, 20%, 25%, 33%,
40%, 50%, 66% o0 75%. La obligacion de informacion deberd gjustarse a los términos
descritos en el apartado anterior.

49 Indicacion dela existencia de cualquier oferta obligatoria de adquisicién y/o normas
deretiraday recompra obligatoria en relacion con los valores

No existe ninguna norma especial que regule ofertas obligatorias de adquisicion de las acciones,
salvo las que se derivan de la normativa sobre ofertas publicas de adquisicion contenidas en la
Ley del Mercado de Vdoresy en € Red Decreto 1066/2007, de 27 de julio, sobre régimen de
las ofertas publicas de adquisicion de valores.

4.10 Indicacion de las ofertas publicas de adquisicion por terceros de la participacion del
emisor, que se hayan producido durante el gercicio anterior y e actual. Debe
declararse e precio o delas condiciones de canje de estas ofertasy su resultado

Las acciones de BBVA no han sido objeto de ninguna oferta publica de adquisicion durante €
gercicio anterior y € actual.

4.11 Régimen fiscal

4.11.1 Informacién sobre losimpuestos sobre la renta de los valores retenidos en origen

Se facilita a continuacién una descripcion general, de acuerdo con la legislacion espafiola en
vigor (incluyendo su desarrollo reglamentario) a la fecha de aprobacién de la presente Nota
sobre las Acciones, del régimen fiscal aplicable a la adquisicion, titularidad y, en su caso,
posterior transmision de las nuevas acciones de BBVA a que se refiere la presente Nota sobre
las Acciones.



Debe tenerse en cuenta que € presente andlisis no explicita todas las posibles consecuencias
fiscales de las mencionadas operaciones ni € régimen aplicable a todas las categorias de
accionistas, algunos de los cuaes (como por gemplo las entidades financieras, las instituciones
de inversion colectiva, las cooperativas, |as entidades en atribucion de rentas, etc.) pueden estar
sujetos a normas especiadles. Asimismo, la presente descripcion tampoco tiene en cuenta los
regimenes tributarios forales en vigor en los Territorios Histéricos del Pais Vasco y en la
Comunidad Foral de Navarra, ni la normativa aprobada por las distintas Comunidades
Auténomas que, respecto de determinados impuestos, podria ser de aplicacion alos accionistas.

Por tanto, se aconsgja a los inversores y potenciales inversores que consulten con sus abogados
0 asesores fiscales, quienes les podran prestar un asesoramiento personalizado a la vista de sus
circunstancias particulares. Del mismo modo, los inversores y potenciales inversores habran de
estar atentos a los cambios que la legidaciéon vigente en este momento o sus criterios de
interpretacion pudieran sufrir en e futuro.

(A) Imposicion indirecta en la adquisicion y transmision de |as acciones

La adquisicion y, en su caso, ulterior transmision de las acciones estara exenta del Impuesto
sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados y del Impuesto sobre €l
Vaor Afadido, en los términos previstos en € articulo 108 de laLey del Mercado de Vaoresy
concordantes de las leyes reguladoras de los impuestos citados.

(B) Imposicion directa derivada de latitularidad y posterior transmision de las acciones

B.1.- Accionistas residentes en territorio espafiol

El presente gpartado andliza € tratamiento fiscal aplicable a los accionistas que sean los

beneficiarios efectivos de las nuevas acciones y que sean tanto residentes en territorio espafiol,
como no residentes contribuyentes por € Impuesto sobre la Renta de no Residentes (en
adelante, “IRNR™) que actlen através de establecimiento permanente en Espafia, asi como alos
accionistas personas fisicas residentes en otros Estados miembros de la Unién Europea (Sempre
gue no lo sean de un territorio calificado como paraiso fiscal) e igua mente contribuyentes por €

IRNR, que opten por tributar en calidad de contribuyentes por € Impuesto sobre la Renta de las
Personas Fisicas (en adelante, “IRPF” ), de acuerdo con lo previsto en € articulo 46 del texto
refundido delaLey del IRNR.

Se consideraran accionistas residentes en Espafia, a estos efectos, sin perjuicio de lo dispuesto
en los Convenios para evitar la Doble Imposicion (en adelante, “Convenios’) firmados por
Espaiia, |as entidades residentes en territorio espafiol conforme al articulo 8 del texto refundido
delalLey del Impuesto sobre Sociedades (en adelante, “ TRLIS’ ) aprobado por € Real Decreto
Legidativo 4/2004, de 5 de marzo, y las personas fisicas que tengan su residencia habitual en
Espafia, tal y como se define en d articulo 9.1 de la Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del

Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y de modificacion parcid de las Leyes de los
Impuestos sobre Sociedades, sobre la Renta de no Residentes y sobre € Patrimonio (en
adelante, la “Ley del IRPF”), asi como los residentes en € extranjero miembros de misiones
diplométicas espafiolas, oficinas consulares espafiolas y otros cargos oficiaes, en los términos
dd articulo 10.1 de la mencionada norma. Iguamente, tendrén laconsideracion de accionistas
resdentes en Espafia a efectos fiscales las personas fisicas de naciondidad espafiola que,

cesando su residencia fiscal en Espafia, acrediten su nueva residencia fiscal en un paraiso fiscal,
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tanto durante el periodo impositivo en € que se produzca € cambio de residencia como en los
cuatro siguientes.

En el caso de personas fisicas que adquieran su residencia fiscal en Espafia como consecuencia
de su desplazamiento a territorio espafiol, podra optarse por tributar por € IRPF o por € IRNR
durante €l periodo en que se efectle el cambio de residenciay los cinco siguientes sempre que
se cumplan los requisitos previstos en € articulo 93 delaLey del IRPF.

(@) Personasfisicas
(al) Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas
(all) Rendimientosdel capital mobiliario

De conformidad con € articulo 25 de la Ley del IRPF, tendrén la consideracion de rendimientos
del capital mobiliario, entre otros, los dividendos, las primas de asistencia a juntas, los
rendimientos derivados de la congtitucion o cesion de derechos o facultades de uso o disfrute
sobre las acciones y, en generd, las participaciones en los beneficios de BBVA asi como
cualquier otra utilidad percibida de dicha entidad en su condicion de accionista.

Los rendimientos del capital mobiliario obtenidos por los accionistas como consecuencia de la
titularidad de las acciones se integraran por € rendimiento neto resultante de deducir, en su
caso, los gastos de administracion y depdsito de su importe bruto, en la base imponible del
ahorro dd gercicio en que sean exigibles para su perceptor, gravandose al tipo fijo del 18% y
sin que pueda aplicarse ninguna deduccion para evitar la doble imposicion.

No obstante, de conformidad con lo previsto en el apartado y) del articulo 7de laLey del IRPF,
estaran exentos en € IRPF con € limite de 1.500 euros anuaes los dividendos, primas de

asistenciaajuntas y participaciones en los beneficios de la Sociedad, asi como los rendimientos
procedentes de cualquier clase de activos, excepto la entrega de acciones liberadas, que,

estatutariamente o por decision de los rganos sociales, faculten para participar en los beneficios
de BBVA.

No se aplicard la mencionada exencion a los dividendos procedentes de valores adquiridos
dentro de los dos meses anteriores a lafecha en que aquéllos se hubieran satisfecho cuando, con
posterioridad a esta fecha, dentro del mismo plazo, se produzca una transmisiéon de valores
homogéneos.

Asimismo, |os accionistas soportardn con caracter general unaretencién, a cuenta del |RPF, del
18% sobre € importe integro del beneficio distribuido. La retencion a cuenta seré deducible de
la cuota liquida del referido impuesto y, en caso de insuficiencia de ésta, dara lugar a las
devoluciones previstas en € articulo 103 de laLey del IRPF.

(al2) Gananciasy pérdidas patrimoniaes

Las variaciones en e vaor del patrimonio de los contribuyentes por € |RPF que se pongan de
manifiesto con ocasion de cualquier ateracion de dicho patrimonio dardn lugar a ganancias o
pérdidas patrimoniales que, en € caso de la transmision a titulo oneroso de las acciones de
nueva emision de BBV A, se cuantificaran por la diferencia negativa o positiva, respectivamente
entre e valor de adquisicion de estos valores y su vaor de transmision, que vendré determinado
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(i) por su valor de cotizacion en la fecha en la que se produzca dicha transmision o (ii) por €
precio pactado cuando sea superior adicho valor de cotizacion.

Tanto & vaor de adquisicion como € de transmision se incrementara 0 minorarg,
respectivamente, en los gastos y tributos inherentes a dichas operaciones.

Las ganancias o pérdidas patrimoniales que se pongan de manifiesto como consecuencia de las
transmisiones de acciones llevadas a cabo por los accionistas se integrardn en sus respectivas
bases imponibles del ahorro del gercicio en que tenga lugar la alteracion patrimonial,
gravandose a tipo fijo dd 18% con independencia del periodo durante € cua se hayan
generado.

Finamente, determinadas pérdidas derivadas de transmisiones de los valores suscritos no se
computaran como pérdidas patrimoniales cuando se hayan adquirido valores homogéneos
dentro de los dos meses anteriores o0 posteriores a la fecha de la transmision que originé la
pérdida.

(a2) Impuesto sobre e Patrimonio

Los accionistas personas fisicas residentes en territorio espafiol de conformidad con lo dispuesto
en € articulo 9 de la Ley del IRPF estan sometidos al Impuesto sobre € Patrimonio (en
adelante, “IP”) por latotalidad del patrimonio neto de que sean titulares a 31 de diciembre de
cada afio, con independencia del lugar donde estén situados los bienes o puedan gercitarse los
derechos. Sin perjuicio de la normativa especifica aprobada, en su caso, por cada Comunidad
Autonoma, la Ley 19/1991, de 6 de junio, fija a estos efectos un minimo exento de 108.182,18
euros para € gercicio 2007, y una escala de gravamen cuyos tipos marginales oscilan entre e
0,2% Yy d 2,5%.

Existira obligacion de presentar declaracion por este impuesto siempre que la base imponible
del sujeto pasivo resulte superior a minimo exento antes citado o cuando, no dandose esta
circunstancia, € valor de sus bienes o derechos resulte, para el afio 2007, superior a 601.012,10
euros. A ta efecto, aguellas personas fisicas residentes a efectos fiscales en Espafia que
adquieran acciones nuevas de BBV A y que estén obligadas a presentar declaracion por € 1P,
deberdn declarar las acciones que posean a 31 de diciembre de cada afio, las cuales se
computardn segun € valor de negociacion media del cuarto trimestre de dicho afio. El
Ministerio de Economiay Hacienda publica anualmente dicha cotizacién media.

(a.3) Impuesto sobre Sucesionesy Donaciones

Las transmisiones de acciones a titulo lucrativo (por causa de muerte o donacién) en favor de
personas fisicas residentes en Espafia estdn sujetas al Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones
(en adelante, “1SD”) en los términos previstos en la Ley 29/1987, de 18 de diciembre, siendo
sujeto pasivo @ adquirente de las acciones y sin perjuicio de la normativa especifica aprobada,
en su caso, por cada Comunidad Autonoma. El tipo impositivo aplicable sobre la base
liquidable oscila entre e 7,65% y € 34%; una vez obtenida la cuota integra, sobre la misma se
aplican determinados coeficientes multiplicadores en funcion del patrimonio preexistente y del
grado de parentesco del adquirente, pudiendo resultar finalmente un tipo efectivo de gravamen
de entre un 0% y un 81,6% de la base imponible.

(b) Sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades
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(b.1) Dividendos

Los sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades (en adelante, “1S”) o los que, sendo
contribuyentes por e IRnNR, actien en Espafia a través de establecimiento permanente,
integrardn en su base imponible € importe integro de los dividendos o participaciones en
beneficios percibidos como consecuencia de la titularidad de las acciones, asi como los gastos
inherentes a la participacion, en la forma prevista en € articulo 10 y siguientes del TRLIS,
tributando con caracter general al tipo de gravamen del 32,5% en los periodos impositivos que
se inicien a partir del 1 de enero de 2007, y al tipo del 30% en agquellos que se inicien a partir
ddl 1 de enero de 2008.

Siempre gque no se dé alguno de los supuestos de exclusion previstos en e articulo 30 del
TRLIS, los sujetos pasivos de dicho impuesto tendran derecho a una deduccion del 50% de la
cuota integra que corresponda a la base imponible derivada de los dividendos o participaciones
en beneficios obtenidos, a cuyos efectos se considerara que la base imponible es € importe
integro de los mismos.

La deduccion anterior sera del 100% cuando, cumplidos | os restantes requisitos exigidos por la
norma, los dividendos o participaciones en beneficios procedan de una participacion, directa o
indirecta, de, a menos, € 5% d capital, y sempre que ésta se hubiese poseido de manera
ininterrumpida durante €l afio anterior a dia en que seaexigible € beneficio que se distribuya o,
en su defecto, que se mantenga durante € tiempo gque sea necesario para completar € afo.

Asmismo, los sujetos pasivos del |S soportarén una retencion, a cuenta del referido impuesto,
del 18% sobre e importe integro del beneficio distribuido, salvo que les resulte aplicable alguna
de las exclusiones de retencidn previstas por la normativa vigente, entre la que cabe sefidar la
posible aplicacion de la deduccion por doble imposicion del 100% de los dividendos percibidos,
en Cuyo caso no se practicara retencion alguna. La retencidn practicada serd deducible de la
cuota del ISy, en caso de insuficiencia de ésta, dara lugar a las devoluciones previstas en €
articulo 139 del TRLIS.

(b.2) Rentas derivadas de la transmisién de los valores

El beneficio o la pérdida derivados de la transmision onerosa o lucrativa de las acciones, o de
cualquier otra alteracion patrimonia relativa alas mismas, se integrara en la base imponible de
los sujetos pasivos ddl IS, o contribuyentes por € IRNR que actUen a través de establecimiento
permanente en Espafia, en laforma previstaen € articulo 10 y siguientes del TRLIS, tributando
con carécter general a tipo de gravamen del 32,5% en los periodos impositivos que se inicien a
partir del 1 de enero de 2007, y a tipo del 30% en aquellos que seinicien a partir del 1 de enero
de 2008.

Asimismo, en los términos previstos en € articulo 30.5 del TRLIS, la transmisién de acciones
por sujetos pasivos de este impuesto puede otorgar a transmitente derecho a deduccion por
doble imposicion, y, en su caso, le permitird disfrutar de la deduccién por reinversion de
beneficios extraordinarios, de conformidad con lo establecido en € articulo 42 del TRLIS, por
la parte de renta que no se hubiera beneficiado de la deduccion, siempre que se cumplan los
requisitos contenidos en € citado articulo.
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Finalmente, en caso de adquisicion gratuita de las acciones por parte de un sujeto pasivo del 1S,
la renta que se genere para édte tributara iguamente de acuerdo con las normas de este
impuesto, no siendo aplicable & 1SD.

B.2.- Accionistas no residentes en territorio espafiol

El presente apartado analiza e tratamiento fiscal aplicable a los accionistas no residentes en
territorio espafiol que tengan la condicién de beneficiarios efectivos de los valores, excluyendo a
aquéllos que actlen en territorio espafiol mediante establecimiento permanente y aquienes
gerciten la opcion de tributar como residentes en Espafia con arreglo a lo indicado en €

apartado (b.1) anterior.

Se consideraran accionistas no residentes las personas fisicas que no sean contribuyentes por €l
IRPF y las entidades no residentes en territorio espafiol de conformidad con lo dispuesto en €
articulo 6 del texto refundido de la Ley del Impuesto sobre la Renta de no Residentes (en
adelante, “ TRLIRNR™) aprobado por e Real Decreto Legidativo 52004, de 5 de marzo.

El régimen que se describe a continuacion es de carécter general, por 1o que se deberan tener en
cuenta las particularidades de cada sujeto pasivo y las que puedan resultar de los Convenios
celebrados entre terceros paises y Espafia.

(@ Impuesto sobre la Renta de no Residentes
(a1) Rendimientos del capital mobiliario

Los dividendos y otros rendimientos derivados de la participacion en los fondos propios de una
entidad, obtenidos por personas fisicas o entidades no residentes en Espafia que actlen a estos
efectos sin establecimiento permanente en dicho territorio, estaran sometidos a tributacion por €
IRNR al tipo genera de tributacion del 18% sobre € importe integro percibido. No obstante,

estaran exentos los dividendos y participaciones en beneficios mencionados en e apartado
(al.2) anterior obtenidos, sin mediacion de establecimiento permanente en Espafia, por
personas fisicas residentes a efectos fiscales en la Union Europea o en paises o territorios con
los que exista un efectivo intercambio de informacién tributaria, con e limite de 1.500 euros,
computables durante cada afio natural. Dicha exencidén no sera aplicable a los rendimientos
obtenidos a través de paises o territorios calificados reglamentariamente como paraisos fiscaes.

Adicionamente y con carécter general, la Sociedad efectuard, en d momento dd pago de
dividendo, unaretencion a cuentadel IRNR del 18%. Debe tenerse en cuenta que e TRLIRNR
expresamente prevé que la retencién se realice sobre e importe integro, sin tener en cuenta la
exencion de 1.500 euros antes citada, cuyo importe se recuperarg, en su caso, mediante el
procedimiento previsto en €l Reglamento del IRNR.

No obstante, cuando en virtud de la residencia a efectos fiscales del perceptor resulte aplicable
un Convenio suscrito por Espafia o tna exencion interna, se aplicarg, en su caso, € tipo de
gravamen reducido previsto en € Convenio para este tipo de rentas o la exencion, previa la
acreditacion de la residencia fiscal del accionista en la forma establecida en la normativa en
vigor. A estos efectos, en la actualidad se encuentra vigente un procedimiento especial,
aprobado por la Orden del Ministerio de Economia y Hacienda de 13 de abril de 2000, para
hacer efectivas las retenciones a accionistas no residentes, a tipo que corresponda en cada caso,
0 para excluir la retencion, cuando en € procedimiento de pago intervengan entidades
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financieras domiciliadas, residentes o representadas en Espafia que sean depositarias o gestionen
€ cobro de las rentas de dichos valores.

De acuerdo con esta norma, en € momento de distribuir € dividendo, la Sociedad practicara
una retencion sobre e importe integro del dividendo a tipo del 18% y transferira € importe
liquido a las entidades depositarias. Las entidades depositarias que, a su vez, acrediten, en la
forma establecida, € derecho a la aplicacidn de tipos reducidos o a la exclusién de retenciones
de sus clientes (para lo cual éstos habréan de aportar a la entidad depositaria, antes del dia 10 del
mes siguiente a aquél en & que se distribuya €l dividendo, un certificado de residencia fiscal
expedido por la autoridad fiscal correspondiente de su pais de residencia en € que, s fuera €
caso, debera constar expresamente que €l inversor es residente en e sentido definido en
Convenio que resulte aplicable; o, en aguellos supuestos en los que se aplique un limite de
imposicion fijado en un Convenio desarrollado mediante una Orden en la que se establezca la
utilizacion de un formulario especifico, € citado formulario en lugar del certificado) recibiran
de inmediato, para € abono a los mismos, € importe retenido en exceso. El certificado de
residencia mencionado anteriormente tiene, a estos efectos, una validez de un afio desde su
fecha de emision.

Cuando resultara de aplicacion una exencion o, por la aplicacion de algun Convenio, € tipo de
retencion fuera inferior al 18%, y €l accionista no hubiera podido acreditar su residencia a
efectos fiscales dentro del plazo establecido a efecto, aquél podra solicitar de la Hacienda
Publica la devolucién del importe retenido en exceso con sujecion d procedimiento y al modelo
de declaracién previstos en la Orden Ministerial de 23 de diciembre de 2003. Se aconsgja a los
accionistas que consulten con sus asesores sobre el procedimiento a seguir, en cada caso, afin
de solicitar la mencionada devolucion ala Hacienda Publica espariola

El procedimiento recogido en la Orden del Ministerio de Economiay Hacienda de 13 de abril de
2000 que se ha descrito anteriormente no sera aplicable respecto de los dividendos o
participaciones en beneficios que, con € limite de 1.500 euros, estén exentos de tributacidn en
e IRNR en los términos indicados previamente. En este caso, la Sociedad efectuardg, en €

momento del pago dd dividendo, una retencién a cuenta del IRnR del 18%, pudiendo €

accionista, en su caso, solicitar de la Hacienda Publica la devolucién del importe retenido en
exceso con sujecion a procedimiento previsto en la Orden Ministeria de 23 de diciembre de
2003.

En todo caso, practicada la retencion procedente a cuenta del IRnNR o reconocida la procedencia
de la exencidn, los accionistas no residentes no estaran obligados a presentar declaracion en
Espaiia por e IRNR.

(a2) Gananciasy pérdidas patrimoniaes

De acuerdo con & TRLIRNR, las ganancias patrimoniakes obtenidas por personas fisicas o

entidades no residentes sin mediacién de establecimiento permanente en Espafia por la
transmision de valores o cualquier otra ganancia de capital relacionada con dichos valores,

estaran sometidas a tributacion por € IRnR. En particular, las ganancias patrimoniales derivadas
de latransmision de acciones tributaran por e IRNR a tipo del 18%, salvo que resulte aplicable
una exencion interna o un Convenio suscrito por Espafia, en cuyo caso se estara a lo dispuesto
en dicho Convenio.
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Adicionamente, estaran exentas, por aplicacion de la ley interna espafiola, las ganancias
patrimoniales siguientes:

Las derivadas de la transmision de las acciones en mercados secundarios oficiales de
valores esparioles, obtenidas sin mediacion e establecimiento permanente por personas
fisicas o entidades residentes en un Estado que tenga suscrito con Espafia un Convenio
con clausula de intercambio de informacion, sempre que no hayan sido obtenidas a
través de paises o territorios calificados regamentariamente como paraisos fiscales.

Las derivadas de la transmision de las acciones obtenidas sin mediacion de
establecimiento permanente por personas fisicas o entidades residentes a efectos fiscales
en otros Estados miembros de la Unidn Europea o por establecimientos permanentes de
dichos residentes situados en otro Estado miembro de la Union Europea, siempre que no
hayan sido obtenidas a través de paises o territorios calificados reglamentariamente como
paraisos fiscales. La exencion no alcanza a las ganancias patrimoniales derivadas de la
transmision de acciones o derechos de una entidad cuando (i) € activo de dicha entidad
consista principalmente, de forma directa o indirecta, en bienes inmuebles situados en
territorio espafiol, o (ii) en agin momento, dentro de los doce meses precedentes a la
transmision, e sujeto pasivo haya participado, directa o indirectamente, en, a menos, €
25% dd capita o patrimonio de la sociedad emisora.

La ganancia o pérdida patrimonial se calculard y sometera a tributacion separadamente para
cada transmision, no siendo posible la compensacién de ganancias y pérdidas en caso de varias
transmisiones con resultados de distinto signo. Su cuantificacion se efectuara aplicando las
reglas ddl articulo 24 del TRLIRNR.

De acuerdo con lo dispuesto en e TRLIRNR, las ganancias patrimoniales obtenidas por no
residentes sin mediacién de establecimiento permanente no estarén sujetas a retencidn o ingreso
acuentadd IRnR.

El accionista no residente estara obligado a presentar declaracién, determinando e ingresando,
en su caso, la deuda tributaria correspondiente. Podran también efectuar la declaracidn e ingreso
su representante fiscal en Espafia 0 € depositario 0 gestor de las acciones, con sujecion a
procedimiento y modelo de declaracion previstos en la Orden Ministerial de 23 de diciembre de
2003.

De resultar aplicable una exencidn, ya sea en virtud de la ley espafiola o de un Convenio, €
inversor no residente habra de acreditar su derecho mediante la aportacion de un certificado de
residencia fiscal expedido por la autoridad fiscal correspondiente de su pais de residencia (en €
que, s fuera @ caso, debera constar expresamente que € inversor es residente en e sentido
definido en e Convenio que resulte aplicable) o del formulario previsto en la Orden que
desarrolle e Convenio que resulte aplicable. Dicho certificado de residencia tiene, a estos
efectos, una validez de un afio desde su fecha de emision.

(b)  Impuesto sobre & Patrimonio
Sin perjuicio de lo que resulte de los Convenios suscritos por Espafia, estan sujetas a IP las
personas fisicas que no tengan su residencia habitual en territorio espafiol de conformidad con lo

previsto en €l articulo 9 de laLey del IRPF y que sean titulares a 31 de diciembre de cada afio
de bienes situados en territorio espafiol o de derechos que pudieran gercitarse o hubieran de

27



cumplirse en & mismo. Estos bienes o derechos seran los Unicos gravados en Espaiia por € |P,
sin que pueda practicarse la minoracién correspondiente al minimo exento detallado en €l
apartado (a.2) anterior, aplicandoseles la escala de gravamen genera del impuesto, cuyos tipos
marginales oscilan para e afio 2007 entre el 0,2%y € 2,5%.

L as autoridades espafiolas vienen entendiendo que las acciones de una sociedad espafiola deben
considerarse bienes situados en Espafia a efectos fiscal es en todo caso.

Caso de que proceda su gravamen por € |IP, los valores propiedad de personas fisicas no
residentes y que estén admitidas a negociacion en mercado secundario oficial de valores espafiol
se computardn por la cotizacion media del cuarto trimestre de cada afio. EI Ministerio de
Economia y Hacienda publica anualmente la mencionada cotizacion media a efectos de este
impuesto. La tributacion se realizara mediante autoliquidacion que debera ser presentada por el
sujeto pasivo, su representante fiscal en Espaia o € depositario o gestor de sus acciones en
Espafia, con sujecion a procedimiento y modelo previstos en la Orden Ministerial de 23 de
diciembre de 2003.

Se aconsga a los accionistas no residentes que consulten con sus abogados o asesores fiscales
sobre los términos en los que, en cada caso concreto, habra de aplicarse € |P.

(c)  Impuesto sobre Sucesionesy Donaciones

Sin perjuicio de lo que resulte de los Convenios suscritos por Espafia, |as adquisiciones atitulo
lucrativo por personas fisicas no residentes en Espafia, y cualquiera que sea la residencia del
transmitente, estarén sujetas a 1SD cuando la adquisicion lo sea de bienes situados en territorio
espaiiol o de derechos que puedan gjercitarse 0 hubieran de cumplirse en ese territorio. Las
autoridades espafiolas vienen entendiendo que las acciones de una sociedad espariola deben
considerarse bienes situados en Espafia a efectos fiscal es en todo caso.

L as sociedades no residentes en Espafia no son sujetos pasivos de este impuesto y |as rentas que
obtengan a titulo lucrativo tributardn generalmente como ganancias patrimoniaes de acuerdo
con las normas del IRNR anteriormente descritas, sin perjuicio de o previsto en los Convenios
que pudieran resultar aplicables.

Se aconsga a los accionistas no residentes que consulten con sus asesores fiscales sobre los
términos en los que, en cada caso concreto, habra de aplicarse € 1SD.

4.11.2 Indicacion de s € emisor asume la responsabilidad de la retencion de impuestos en
origen

BBVA, en cuanto emisor y pagador de las rentas que puedan derivarse de la titularidad de las

nuevas acciones, asume la responsabilidad de practicar la correspondiente retencion a cuenta de
Impuestos en Espafia con arreglo alo dispuesto en la normativa vigente.
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5. CLAUSULASY CONDICIONESDE LA OFERTA/EMISION

51 Condiciones, estadisticas de la oferta, calendario previsto y procedimiento para la
suscripcion de la oferta/emision

511 Condicionesalasque esta sujeta la oferta/emision

Una vez cumplidas todas las condiciones para la gecucion de la ampliacion de capita y la
emision de las nuevas acciones que establecio € acuerdo de la junta general de accionistas de
BBVA del dia 21 de junio de 2007, las acciones cuya admision a cotizacion se solicita han sido
debidamente emitidas € dia de hoy, 10 de septiembre de 2007.

5.1.2 Importetotal dela emisién/oferta, distinguiendo los valores ofertados para la venta 'y
los ofertados para suscripcion; s @ importe no es fijo, descripcion de los acuerdos y
del momento en que seanunciara al pablico € importe definitivo de la oferta

El importe nomina de la emisién es fijo y asciende a la cantidad de 96.040.000 euros,
correspondiente a 196.000.000 acciones ordinarias de BBV A, de 0,49 euros de vaor nominal
cada una, de lamisma clase y serie que las actua mente en circulacion.

Conforme a lo acordado por la junta genera extraordinaria de accionistas de BBVA del dia 21
de junio de 2007, las nuevas acciones han sido emitidas a un tipo de emisién de 16,77 euros (de
lo que resulta una prima de emision de 16,28 euros por accidn), que coincide con € precio de
cierre de la accion de BBVA d dia 6 de septiembre de 2007, esto es, d dia habil a efectos
bursatiles en las Bolsas espafiol as inmediatamente anterior alafecha de cierre de la adquisicion
de COMPASS (i.e., la fecha de efectividad de la fusion entre COMPASS y CIRCLE y de
“intercambio vinculante de acciones’ (binding share exchange) en virtud de lacua BBVA recibio
latotalidad de las acciones en circulacion de CIRCLE).

A este respecto, BDO AUDIBERIA AUDITORES, S.L., experto independiente designado por
el Registrador Mercantil de Vizcaya, ha emitido con fecha 7 de septiembre de 2007 e
preceptivo informe sobre la vaoracion de la aportacion no dineraria de conformidad con lo
establecido en € articulo 38 de la Ley de Sociedades Anénimas.

5.1.3 Plazo, incluida cualquier posible modificacion, durante € que estara abierta la oferta
y descripcion del proceso de solicitud

La totalidad de las acciones emitidas cuya admision a cotizacion se solicita fue destinada a
atender la contraprestacion por la adquisicion del 100% del capital social de COMPASS,
habiendo sido integramente suscritas y desembolsadas mediante la entrega de la totalidad de las
acciones de CIRCLE (como sucesora de COMPASS).

5.1.4 Indicacion de cuando, y en qué circunstancias, puede revocarse o suspenderse la
emision/ofertay de si la revocacion puede producirse una vez iniciada la negociacion

No procede, habida cuenta de que, una vez cumplidas las condiciones parala emision, éstaya se
ha producido con fecha 10 de septiembre de 2007.



5.1.5 Descripcion de la posibilidad de reducir suscripciones y la manera de devolver €
importe sobrante de la cantidad pagada por |os solicitantes

No procede dadas las caracteristicas de la ampliacion de capital y la emision de las nuevas
acciones.

516 Detalles dela cantidad minima y/o maxima de solicitud (ya sea en el numero de los
valores o del importe total por invertir)

Como consecuencia de la transaccion, cada accionista de COMPASS ha tenido derecho arecibir
una contraprestacion por cada accién de COMPASS de su titularidad inmediatamente antes de
su fusién con CIRCLE, a su eeccion, de 2,8 acciones de BBVA (en forma de ADS) o una
cantidad en dinero de US$ 71,82 o una combinacion de ambos, sujeto alaregla de prorrata que
se establecio d efecto, a fin de asegurar que en todo caso se emitiera un nimero exacto de
196.000.000 acciones huevas de BBVA.

5.1.7 Indicacion del plazo en e cual puede retirarse una solicitud, sempre que se permita
que losinversoresretiren su suscripcion

No aplicable.
518 Métodoy plazos para € pago delosvaloresy para la entrega de los mismos

Al tratarse de valores representados por anotaciones en cuenta, bs acciones se consideran
emitidas y entregadas por BBVA en € nmomento de su inscripcién en € registro contable a
cargo de IBERCLEAR y a nombre de The Bank of New York, entidad que emitira los
correspondientes ADS a favor de los accionistas de COMPASS en la forma establecida por la
normativa americana aplicable, sin perjuicio de los tramites y requisitos que deban cumplirse de
acuerdo con la normativa 0 préctica estadounidense para la entrega a los accionistas de
COMPASS que opten por un intercambio de acciones, con 0 sin contraprestacion parcia en
dinero, de los correspondientes ADS de acciones de BBVA.

519 Descripcion completa de la manera y fecha en la que se deben hacer publicos los
resultados de la oferta

Como consecuencia de la gecucion del aumento de capitad y otorgamiento de la
correspondiente escritura, han sido emitidas 196.000.000 nuevas acciones de BBVA, de 0,49
euros de valor nominal cada una, con una prima de emisiéon de 16,28 euros por accion.

5.1.10 Procedimiento para € gercicio de cualquier derecho preferente de compra, la
negociabilidad de los derechos de suscripcion y e tratamiento de los derechos de
suscripcion no gercido

No procede dadas las caracteristicas de la ampliacion de capital y la emision de las nuevas
acciones.

La junta general de accionistas de BBVA celebrada e dia 21 de junio de 2007 acordd la
supresion del derecho de suscripcion preferente en relacion con la ampliacidn de capital objeto
de la presente Nota sobre las Acciones. A tal fin, BDO AUDIBERIA AUDITORES, S.L.,



experto independiente designado por € Registrador Mercantil de Vizcaya, emitié € preceptivo
informe en cumplimiento de lo dispuesto en € articulo 159 de la Ley de Sociedades Andnimas.

52 Plan dedistribucion y asignacion

521 Lasdiversas categorias de posibles inversores a los que se ofertan los valores. S la
oferta se hace simultaneamente en los mercados de dos 0 mas paises y s se ha
reservado o seva a reservar un tramo para determinados paises, indicar € tramo

La presente emision ha sido destinada en su totalidad a los titulares de acciones de COMPASS.

5.2.2 En la medida en que tenga conocimiento de ello € emisor, indicar s los accionistas
principales o los miembros de los 6rganos administrativos, de gestion o de supervision
del emisor se han propuesto suscribir la oferta, o s alguna persona se propone
suscribir mas del cinco por ciento de la oferta

No procede dadas las caracteristicas de la ampliacion de capital y la emision de las nuevas
acciones.

En todo caso, habida cuenta de que ninguno de los accionistas principales ni los miembros de su
organo de administracion eran titulares de acciones de COMPASS antes de la transaccion,
ninguno de ellos ha suscrito acciones en la presente emision.

BBVA no tiene constancia de que ninguna persona haya suscrito més del cinco por ciento de las
acciones de nueva emision cuya admision a negociacion $ solicita, salvo e caso de The Bank

of New York, entidad que, en su condicién de agente, ha suscrito € 100% de la emisién en

nombrey por cuenta de los titulares finales de acciones de COMPASS, a cuyo favor emitiralos
correspondientes ADS en |aforma establecida por la normativa americana aplicable.

5.2.3 Revelacién dereasignacion

Por tratarse de un aumento de capital realizado con la findidad exclusva de atender la
contraprestacion establecida en € acuerdo de adquisicion del 100% del capita sociad de
COMPASS, no existen tramos en € presente aumento.

5.2.4 Proceso de notificacion a los solicitantes de la cantidad asignada

Los accionistas de COMPASS seran informados, mediante e envio de la correspondiente
notificacion, del nimero exacto de acciones que se les ha asignado, asi como, en su caso, de la
parte de contraprestacion en dinero que les ha correspondido.

525 Sobreasignacion y «green shoe»

No procede dadas las caracteristicas de la ampliacion de capital y la emision de las nuevas
acciones.
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5.3 Precios

5.3.1 Indicacion del precio al que se ofertaran los valores. Cuando no se conozca €l precio
0 cuando no exista un mercado establecido y/o liquido para los valores, indicar e
método para la determinacion del precio de oferta, incluyendo una declaracion sobre
guién ha establecido los criterios o es formalmente responsable de su determinacion.
Indicacion del importe de todo gasto e impuesto cargados especificamente al
suscriptor o comprador

Las nuevas acciones objeto de la presente Nota sobre las Acciones han sido emitidas por su
valor nominal de 0,49 euros por accion, mas una prima de emision de 16,28 euros por accion, 1o
gue supone un tipo de emision de 16,77 euros por accion.

La emision de las nuevas acciones se ha redizado libre de gastos y comisiones para los
suscriptores, quienes no estén obligados a hacer desembolso alguno por dicho concepto, y elo
sin perjuicio de que las entidades depositarias puedan establecer, de acuerdo con la normativa
vigente en cada jurisdiccion aplicable, las comisiones y gastos repercutibles que determinen en
concepto de administracion de vaores o mantenimiento de los mismos en |os registros contables
pertinentes.

5.3.2 Proceso derevelacion ddl precio de oferta

No procede dadas las caracteristicas de la ampliacion de capital y la emisién de las nuevas
acciones.

5.3.3 S lostenedores de participaciones del emisor tienen derechos preferentes de compra
y este derecho esta limitado o suprimido, indicar la base del precio de emision si ésta
esdineraria, junto con lasrazonesy los beneficiarios de esa limitacion o supresion

La junta general extraordinaria de accionistas de BBVA celebrada € dia 21 de junio de 2007
gue aprobo la ampliacion de capitd y la emisidn de las nuevas acciones aprobd iguamente la
exclusion total del derecho de suscripcion preferente a efectos de que las nuevas acciones
pudieran ser suscritas por los accionistas de COMPASS.

534 Enloscasos en que haya o pueda haber una disparidad importante entre el precio de
oferta publica y e coste real en efectivo para los miembros de los 6rganos
administrativo, de gestién o de supervision, o altos directivos o personas afiliadas, de
los valores adquiridos por ellos en operaciones realizadas durante e Gltimo afio, o
que tengan €l derecho a adquirir, debe incluirse una comparacion de la contribucion
publica en la oferta publica propuesta y las contribuciones reales en efectivo de esas
personas

No procede dadas las caracteristicas de la ampliacion de capital y la emision de las nuevas
acciones.

5.4 Colocacion y suscripcion

No procede dadas las caracteristicas de la ampliaciéon de capital y la emisién de las nuevas
acciones.
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6. ACUERDOSDE ADMISIONA COTIZACION Y NEGOCIACION

6.1 Indicacion desi losvaloresofertados son o seran objeto de una solicitud de admision
a cotizacion, con vistas a su distribucion en un mercado regulado o en otros
mer cados equivalentes, indicando los mer cados en cuestion. Esta circunstancia debe
mencionarse, Sin crear laimpresion de que se aprobar a necesariamente la admision
a cotizacion. Si se conocen, deben darse las fechas méas tempranas en las que los
valores se admitiran a cotizacion

Lajunta genera extraordinaria de accionistas de BBV A celebrada € dia 21 de junio de 2007
acordd solicitar la admision a negociacion de las nuevas acciones de BBVA en las Bolsas de
Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Vaencia, através del Sistema de Interconexién Bursitil
(Mercado Continuo) y en las Bolsas de Valores extranjeras en las que coticen las acciones de
BBVA en d momento de su emision.

En e caso de que se produjesen retrasos en la admision a negociacion en las bolsas de valores,
BBVA dar& publicidad de forma inmediata de los motivos del retraso en los boletines de
cotizacion de las Bolsas de Vaores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valenciay mediante hecho
relevante comunicado ala CNMV.

BBVA conoce los requisitos y condiciones que se exigen para la admisién, permanencia y
exclusion de las acciones representativas de su capital socia en los mercados secundarios antes
referidos, segun la legidacion vigente, y los requerimientos de sus organismos reguladores,
aceptando su cumplimiento.

6.2 Todos los mercados regulados o mercados equivalentes en los que, seguin tenga
conocimiento de ello el emisor, se admitan ya a cotizacion valores de la misma clase
gue los valores que van a ofertar se 0 admitir se a cotizacion

Las acciones de BBV A estén actuamente admitidas a negociacion en los siguientes mercados
regulados:

Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Vaenciay Bilbao, negocidndose a través del
Sistema de Interconexion Bursatil (Mercado Continuo).

Bolsa de Nueva York (bgo la forma de ADS representados por ADRs), Bolsa de
Londres, Bolsa de Frankfurt, Bolsa de Zurich, Bolsa de Milan y Bolsa de Mé§jico.

6.3 S, smultdneamente o cas simultaneamente con la creacion de los valores para los
gue se busca la admision en un mercado regulado, se suscriben o se colocan
privadamente valores de la misma clase, 0 si se crean valores de otras clases para
colocacion publica o privada, deben darse detalles sobre la naturaleza de esas
operacionesy del nUmeroy las caracteristicas de los valores a los cuales serefieren

No procede dadas las caracteristicas de la ampliacion de capital y la emision de las nuevas
acciones.



6.4 Detalles de las entidades que tienen un compromiso firme de actuar como
intermediarios en la negociacion secundaria, aportando liquidez a través de los
indices de oferta y demanda y descripcion de los principales términos de su
compromiso

Ninguna entidad tiene compromiso en firme aguno de actuar como intermediarios en la
negociacion secundaria, gportando liquidez através de los indices de ofertay demanda.

6.5 Edsabilizacién: en los casos en que un emisor 0 un accionista vendedor haya
concedido una opcion de sobreasignacion o se propone gue puedan realizarse
actividades estabilizador as de precios en relacion con una oferta

No procede dadas las caracteristicas de la ampliacion de capital y la emision de las nuevas
acciones.

6.5.1 EIl hecho de que pueda realizarse la estabilizacion, de que no haya ninguna garantia
de que serealicey de que pueda detenerse en cualquier momento

No procede dadas las caracteristicas de la ampliacion de capital y la emision de las nuevas
acciones.

6.5.2 Principioyfin del periodo durante el cual puederealizarse la estabilizacion

No procede dadas las caracteristicas de la ampliaciéon de capital y la emision de las nuevas
acciones.

6.5.3 Identidad del administrador de estabilizacion para cada jurisdiccion pertinente, a
menos que no se conozca en e momento de la publicacién

No procede dadas las caracteristicas de la ampliacion de capitd y la emision de las nuevas
acciones.

6.5.4 EIl hecho de que las operaciones de estabilizacion puedan dar lugar a un precio de
mercado méas alto del que habria de otro modo

No procede dadas las caracteristicas de la ampliacion de capital y la emision de las nuevas
acciones.

7. TENEDORESVENDEDORESDE VALORES

7.1 Nombrey direccién profesional de la persona o de la entidad que se ofrece a vender
los valores, naturaleza de cualquier cargo u otra relacion importante que los
vendedor es hayan tenido en los Gltimos tres afios con € emisor o con cualquiera de
sus antecesor es o afiliados

No aplicable en cuanto que las acciones cuya admision a cotizacion se solicita fueron ofrecidas
directamente por € emisor.



7.2 Numeroy clase delosvalores ofertados por cada uno de los tenedor es vendedor es de
valores

No aplicable en cuanto que las acciones cuya admision a cotizacion se solicita fueron ofrecidas
directamente por € emisor.

7.3 Acuerdos de bloqueo

No existen compromisos de no disposicion por parte de los suscriptores de las acciones emitidas
en e contexto del presente aumento de capital.

8. GASTOSDE LA EMISION/OFERTA

8.1 Ingresosnetostotalesy calculo delos gastostotales de la emision/oferta

Los gastos estimados de la ampliacion de capital objeto de la presente Nota sobre las Acciones
y posterior admisién a cotizacion son los que se detallan a continuacion:

Gastos Euros
Tasas CNMV 2.881
IBERCLEAR, pdlizas y corretges, canones de admison y 97.200
contratacion
Honorarios notariales y registrales, asesoramiento financiero y lega 500.000
TOTAL 600.081
9. DILUCION

9.1 Cantidady porcentaje deladilucion inmediata resultante de la oferta

Conforme a lo acordado por la junta generd de accionistas de BBVA celebrada € 21 de junio
de 2007, con la finaidad de permitir que las nuevas acciones de BBVA fueran suscritas y
desembolsadas por los titulares de acciones ordinarias de COMPASS que han entregado las
mismas a canje, se suprimio totalmente & derecho de suscripcién preferente de los accionistas
y titulares de obligaciones convertibles de BBVA

La ampliacion de capital objeto de la presente Nota sobre las Acciones ha conllevado la emision
y puesta en circulacién de 196.000.000 nuevas acciones ordinarias de BBVA de 0,49 euros de
vaor nomina cada una de dllas, 1o que representa un 5,23% del capital socia de BBV A después
de gjecutarse e aumento de capital.

9.2 En € caso de una oferta de suscripcion a los tenedores actuales, importe y
por centaje deladilucion inmediata si no suscriben la nueva oferta

No procede dadas las caracteristicas de la ampliacion de capitd y la emision de las nuevas
acciones.



10. INFORMACION ADICIONAL

10.1 Si en la nota sobre los valores se menciona a los asesores relacionados con una
emision, una declaracion de la capacidad en que han actuado |os asesores

Las siguientes entidades han prestado servicios de asesoramiento a BBV A en relacion con la
operacion de adquisicion de COMPASS y la emision de acciones objeto de la presente Nota
sobre las Acciones:

Morgan Stanley, Lehman Brothers, J.P. Morgan y CitiGroup como asesores financieros de la
operacion.

Davis, Polk & Wardwell y Cleary, Gottlieb, Steen & Hamilton LLP como asesores en derecho
norteamericano.

J& A Garrigues, S.L. como asesores en derecho espaiiol.

10.2 Indicacién deotrainformacion de la nota sobrelos valores que haya sido auditada o
revisada por los auditores y s los auditores han presentado un informe.
Reproduccion del informe o, con € permiso de la autoridad competente, un resumen
del mismo

No aplicable.

10.3 Cuando en la Nota sobre los valores se incluya una declaracion o un informe
atribuido a una persona en calidad de experto, proporcionar € nombre de esas
personas, direccion profesional, cualificaciones e interés importante en e emisor,
seguin proceda. Si el informe se presenta a peticion del emisor, una declaracion a ese
efecto de que seincluye dicha declaracion o informe, laformay e contexto en que se
incluye, con el consentimiento de la persona que haya autorizado el contenido de esa
parte delaNota sobrelosvalores

En laemisidn de las Acciones han intervenido los siguientes expertos.

- BDO AUDIBERIA AUDITORES, S.L., con domicilio en Madrid, calle Rafael Calvo, 18,
inscrito en e Registro Oficia de Auditores de Cuentas con € nimero S1.273 y distinto
del auditor de cuentas de BBV A, fue designado por € Registrador Mercantil de Vizcaya
a los efectos de lo previsto en € articulo 159 de la Ley de Sociedades Andnimas, en
relacion con laexclusion del derecho de suscripcion preferente.

El informe que BDO AUDIBERIA AUDITORES, S.L. ha emitido en cumplimiento del

articulo 159 de la Ley de Sociedades Andnimas se considera incorporado por referenciaa
esta Nota sobre las Acciones y puede consultarse en e domicilio socia de BBVA y enla
CNMV, asi como en la paginaweb de BBVA (www.grupobbva.com).

- BDO AUDIBERIA AUDITORES, S.L., con domicilio en Madrid, calle Rafad Calvo, 18,
e inscrito en € Registro Oficia de Auditores de Cuentas con € numero S1.273, fue
designado experto independiente por € Registro Mercantil de Vizcaya alos efectos de la
valoracion de las aportaciones no dinerarias del aumento de capital, conforme a lo
previsto en € articulo 38 de la Ley de Sociedades Anénimeas.
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El informe que BDO AUDIBERIA AUDITORES, S.L. ha emitido en cumplimiento del
articulo 38 de la Ley de Sociedades Andnimas ha quedado incorporado a la escritura de
aumento de capital.

BBVA no tiene conocimiento de que BDO AUDIBERIA AUDITORES, S.L. tenga ningln
interés relevante para con la Sociedad.

10.4 En los casos en que la informacién proceda de un tercero, proporcionar una
confirmacion de que la informacién se ha reproducido con exactitud y que, en la
medida en que e emisor tiene conocimiento de eloy puede determinar a partir dela
informacion publicada por ese tercero, no se ha omitido ningun hecho que haria la
informacién reproducida inexacta o engafiosa. Ademas, €l emisor debe identificar la
fuente o fuentes de la informacién

No aplicable.

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. presenta este Folleto, para su inscripcion en € Registro
Oficia dela Comision Naciona del Mercado de Valores, d dia 10 de septiembre de 2007.

BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, SA.

Firmado: D. Pedro Maria URREST| LACA
Director de Gestion Financiera
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