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EMISION DE PARTICIPACIONES
PREFERENTES SERIE B

400.000.000 Eur os ampliables hasta un maximo de
500.000.000 Euros

Remuneracion predeterminada,
de car acter no acumulativo

con laGARANTIA de

BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, SA.

JUNIO 2004

En virtud de lo previsto en el articulo 20.6 del Real Decreto 291/1992, de 27 de Marzo, la Comisién
Nacional del Mercado de Valores recomienda a los inversores que, con caracter previo a la
adopcion de cualquier decision deinversion relativa a las Participaciones Preferentes Serie B objeto
de este Folleto, comparen esta emision con otras emisiones alter nativas de similar es car acteristicas,
bien con periodo de suscripcién abierto o bien que puedan adquirirse en un mercado secundario.

La rentabilidad de las Participaciones Preferentes Serie B podria estar por debajo de la
rentabilidad asociada a algiin producto de anélogas car acter isticas.

El producto financiero descrito en este Folleto, no consiste en obligaciones ni en imposiciones a
plazo.

Seglin se describe en € apartado relativo al riesgo de no percepcién de remuneraciones del capitulo
0 del Folleto Informativo, no se garantiza totalmente el cobro de las remuneraciones a los titulares
delasParticipaciones Preferentes Serie B.

La presente emision, como las deméas emisiones de participaciones preferentes y, al igual que las
emisiones de renta variable, no constituye un depdésito bancario y, en consecuencia, no se incluye
entre las garantias del Fondo de Garantia de Depdsitos.

Seglin consta en €l capitulo O del Folleto Informativo, si la amortizacién de las Participaciones
Preferentes Serie B se produjera al trigésimo afio se estima que €l precio de cotizacién actual de las
mismas podria llegar a estar al 85%.




Este documento es un mero extracto del Folleto Informativo de la emision de
Participaciones Preferentes Serie B de BBVA CAPITAL FINANCE, S.A. Unipersond
registrado en la Comision Naciona del Mercado de Valores (en adelante, “CNMV”), €
cual estd a disposicion de cualquier inversor que lo solicite en todas las oficinas del
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, SA., y en la CNMV. Este extracto se ha elaborado
con € Unico fin de facilitar a los inversores una informacion muy resumida del
contenido del citado Folleto, donde se describe la Emisién en toda su extension.

A efectos de lo previsto en e presente triptico, e empleo de la expresion
“participaciones preferentes’ incluye tanto aquellas participaciones preferentes
emitidas o que en e futuro se emitan, por e Emisor, por e Garante o por otras
filiales del Garante, al amparo de la Ley 19/2003, como a las participaciones y/o
acciones preferentes y/o preference shares ya emitidas a través de filiales del
Garante constituidas en otras jurisdicciones, y € término “remuneracion” incluye,
cuando € contexto asi lo requiera, tanto la remuneracion correspondiente a las
participaciones preferentes emitidas o que en el futuro se emitan al amparo de la
indicada Ley 19/2003, como los dividendos preferentes pagados o a pagar en
relacion con las participaciones y/o acciones preferentes y/o preference shares ya
emitidas al amparo de esas otras jurisdicciones por €l Garante u otras filiales del
Garante.

1. CARACTERISTICASGENERALESDE LA EMISION

Los valores objeto de la presente Emision son Participaciones Preferentes Serie B de
BBVA Capital Finance, S.A., Unipersonal, que cuentan con la garantia de Banco Bilbao
Vizcaya Argentaria, S.A. en los términos descritos en el Folleto Informativo.

Valor: Participaciones Preferentes Serie B

Emisor: BBVA CAPITAL FINANCE, S.A. Unipersonal

Garante BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, SA.

Rating: “A-* (Standard & Poors), Al (Moody's) y “A” Fitch Rating
Legislacién

aplicable: El Folleto Informativo se emite de acuerdo con |o establecido por

la Ley 24/1988, de 24 de julio ded Mercado de Valores
(modificada por laLey 37/1998, de 16 de noviembrey por la Ley
44/2002, de 22 de noviembre, de Medidas de Reforma del
Sistema Financiero), por € Real Decreto 291/1992, de 27 de
marzo, sobre emisiones y ofertas publicas de valores (modificado
por € Rea Decreto 2590/1998, de 7 de diciembre) y por la Ley
13/85, de 25 de mayo, de coeficientes de inversién, recursos
propios y obligaciones de informacion de los intermediarios
financieros, modificada por la Ley 19/2003, de 4 de julio, sobre
régimen juridico de los movimientos de capitales y de las
transacciones econdémicas con el exterior y sobre determinadas
medidas de prevencién del blanqueo de capitales, asi como por lo



I mporte total:

I mporte efectivo
unitario:

Valor nominal:

Prima de emision:

Plazo:

Amortizacion
Anticipada:

dispuesto en la Orden del Ministerio de Economiay Hacienda de
12 dejulio de 1993 sobre folletos informativos y otros desarrollos
del Red Decreto 291/1992, de 27 de marzo, y en la Circular
2/1999, de 22 de abril, de la CNMV, por la que se aprueban
determinados modelos de folletos de utilizacion en emisiones u
ofertas publicas de valores y demas normativas especificas que
resulta de aplicacion.

400.000.000 Euros ampliables hasta un maximo de 500.000.000
Euros.

100 euros

100 euros por valor

Sin prima de emision

Perpetuo

El Emisor podra amortizar anticipadamente, con autorizacion
previa del Banco de Espaiia y del Garante en todo o en parte las
Participaciones Preferentes Serie B emitidas, sempre que hayan
transcurrido 5 afos desde la Fecha de Desembolso y coincidiendo

con una fecha de pago de la Remuneracién, reembolsando a su
titular el valor nominal de cada participacion preferente.

En ningun caso las Participaciones Preferentes Serie B seran amortizables a solicitud

delosinversores.

Remuneracion:

La remuneracién no acumul ativa ser&

Durante el periodo comprendido entre |a fecha de desembolso
y €l 31 de diciembre de 2004 (ambos incluidos): 3% anual fijo
(3,03% TAE).

Durante el periodo comprendido entre el 1 de enero de 2005y
el 30 de septiembre de 2009 (ambos incluidos): variable
referenciado al EURIBOR a 3 meses con un minimo anual
nominal del 2,75% y un maximo anual nominal del 6,50%.

Desde € 1 de octubre de 2009 en adelante; variable
referenciado a EURIBOR a 3 meses, sin limite de fluctuacion
maximo ni minimo,

estando sjjeta su distribucion a lo establecido en el apartado
siguiente.



El calculo del EURIBOR a tres meses se describe con detalle en
el apartado 2.10 del Folleto Informativo.

Las Participaciones Preferentes de esta emision ofrecen una
remuneracion variable, referenciada a Euribor a 3 meses. Al ser
una emision a tipo variable, e tipo aplicable en cada periodo
variara en funcién de cdmo varien los tipos de interés de mercado
y, en particular, €l tipo Euribor a tres meses. En consecuencia, a
diferencia de las emisiones a tipo de interés fijo, los tenedores de
estas Participaciones Preferentes no asumen riesgo de tipo de
interés. Por tanto, las oscilaciones en los precios de cotizacion de
estas Participaciones Preferentes no tendran su origen en
movimientos en los tipos de interés de mercado sino,
fundamentalmente, en variaciones en la percepcién del riesgo de
crédito del Emisor.

Pago delas

Remuneraciones:  Se pagaran por trimestres vencidos los dias 1 de enero, 1 de abril,
1 de julio y 1 de octubre de cada afio (calculados en Base
Actual/365).

Su distribucion estara condicionada a la obtencién de Beneficio
Didtribuible suficiente* y a las limitaciones impuestas por la
normativa bancaria espafiola sobre recursos propios.

S por estas razones, no se pagaran las Remuneraciones
correspondientes a las Participaciones Preferentes Serie B, ni €
Emisor ni € Garante pagardn dividendos a sus acciones
ordinarias.

Remuneracion

efectiva: El rendimiento efectivo de las Participaciones Preferentes Serie B
para los inversores estara en funcion del vencimiento de la
Emisién, en su caso, y de la evolucion del tipo de referencia
anteriormente indicado. Suponiendo que se produjera la
amortizacion de la Emisién en su quinto aniversario, coincidiendo
con la fecha de pago de la Remuneracion, y asumiendo un tipo de
Remuneracion de la Emision igua a 3% (que corresponde al tipo
fijo de Remuneracién para los dos primeros periodos de
Remuneracion), dicho rendimiento efectivo anual seria de 3,03%.

* Se entiende por beneficio distribuible de un eercicio € menor de los beneficios netos del Garante o de
su Grupo, después de impuestos 'y partidas extraordinarias para dicho ejercicio, que resulte de la cuenta de
pérdidas y ganancias auditada de BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A., ain cuando no
haya sido aprobado alin por la Junta General, elaborada de acuerdo con los requisitos y directrices del
Banco de Espafiay demas leyes espafiolas en vigor en la fecha de su elaboracion. En el supuesto de que
en alguna fecha de pago de la remuneracion la citada cuenta de pérdidas y ganancias no se hubiera
auditado, se tomard como referencia para la obtencion del beneficio distribuible el saldo de la cuenta de
pérdidas y ganancias de BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A. (del Garante o de su Grupo,
el menor), de los estados financieros remitidos al Banco de Espafa referidos a 31 de diciembre del
gjercicio anual anterior.



Periodo de

Suscripcion:

Entidad Colocadora:

Sistema de
Colocacion:

Fecha de

Desembol so:

Comisionesy gastos
para el suscriptor:

Peticion de
compra minima:

Revocacién de
Ordenes de compra:

Desde las 9:00 horas del dia siguiente a la verificacion del
Folleto Informativo por la CNMV hasta las 14:00 horas del 30 de
junio de 2004, salvo en los supuestos de cierre anticipado del
periodo en los términos del Folleto.

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

Exigtira un Unico tramo para todo tipo de inversores atendiéndose
las peticiones por orden cronoldgico de recepcion en las oficinas
de Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

Se efectuard un Unico desembolso el dia 2 dejulio de 2004.

La emision y suscripcion de las Participaciones Preferentes Serie
B se hace libre de gastos para los suscriptores. Se hace constar
que la suscripcion de las Participaciones Preferentes Serie B
requerira la apertura por parte del inversor de cuentas de efectivo
y valores en la Entidad Colocadora. La apertura'y cancelacion de
estas cuentas sera libre de gastos para € suscriptor s no
dispusiese ya de las mismeas.

Las Ordenes de Suscripcion no podran ser inferiores a 50
Participaciones Preferentes Serie B, equivalente a una inversion
minima de 5.000 euros.

El Emisor concederda a los suscriptores el derecho a revocar las
Ordenes de Suscripcion emitidas, s la calificacion definitiva
emitida por alguna de |las agencias de rating referidas modificara a
la baja alguna de las calificaciones preliminares otorgadas con
caracter previo a la verificacion del Folleto Informativo. En este
supuesto, los suscriptores tendran derecho a revocar las Ordenes
de Suscripcion emitidas durante un plazo méximo de 2 dias desde
gue sea emitida la calificacion definitiva.

En caso de que €l plazo que mediara entre e otorgamiento de la
calificacion definitiva y e dia de cierre del periodo de
Suscripcion fuerainferior a 2 dias, 10s suscriptores podran revocar
las Ordenes de Suscripcion emitidas hasta las 14:00 horas del dia



de cierre del periodo de Suscripcion; a partir de entonces, no se
aceptara ninguna revocacion.

Cotizacion: Mercado A.l.A.F. de Renta Fija.

Liquidez La liquidez de las Participaciones Preferentes Serie B derivara de
su cotizacién en el Mercado AIAF de Renta Fija, asi como del
Contrato de Liquidez firmado entre Banco Santander Central
Hispano, SA. y e emisor, de duracion indefinida, en virtud del
cual BSCH, S.A. se compromete a introducir 6rdenes de compra
y venta en el mercado a los precios que determine BSCH, SA. en
funcion de las condiciones del mercado.

En ningn momento la diferencia entre € precio de compray de
venta cotizados por la Entidad de Liquidez sera superior a 10%
en términos de TIR, con un maximo de 50 puntos bési cos también
en términos de TIR y nunca serd superior a un 1% en términos de
precio.

Régimen Fiscal: .  La percepcion de la Remuneracion abonada por € Emisor sera
objeto de retencidn a cuenta a tipo establecido en la legidacién
vigente en cada momento. Se incluye en el apartado 2.28 del
Folleto Informativo un breve andlisis del actual régimen fiscal de
las Participaciones Preferentes Serie B para sus tenedores.

2. CIRCUNSTANCIASRELEVANTESY RIESGOSDE LA EMISION

Este producto no es Renta Fija ni Renta Variable, ni una Imposicion a Plazo, por lo
tanto las Participaciones Preferentes Serie B no constituyen un depdsito bancario y en
consecuencia no se incluyen entre las garantias del Fondo de Garantia de Depdsitos. Las
Participaciones Preferentes serie B se sitGian, en orden de prelacion:

() por delante de las acciones ordinarias del Emisor,

(i) pari passu con cualquier otra emision de participaciones preferentes del Emisor
con un mismo rango que las Participaciones Preferentes Serie B, e

(i)  inmediatamente detras de todos los acreedores, subordinados o no, del Emisor.

Los titulares de Participaciones Preferentes Serie B por e mero hecho de su suscripcion
y adquisicion, renuncian a cualquier orden de prelacion distinto del descrito que pudiera
conferirles la normativa aplicable en cada momento y en particular, la que pudiera
resultar de la aplicacion de lo dispuesto en los articulos 92 y 158 de laley 22/2003 de 9
dejulio, concursal.

Asimismo, esta emisién de Participaciones Preferentes Serie B estd garantizada por
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. con caréacter solidario e irrevocable.

A los efectos de la Garantia, se entiende por Pagos Garantizados. (i) cuaquier
Remuneracion de las Participaciones Prefetentes Serie B devengada y no pagada,



correspondiente al periodo trimestral de devengo mas proximo, (ii) € Precio de
Amortizacion de las Participaciones Preferentes Serie B amortizadas por el Emisor de
acuerdo con €l apartado 2.11.2. del Folleto Informativo, (iii) la Cuota de Liquidacion
gue corresponda a cada Participacion Preferente Serie B en caso de liquidacion y sera
igual a 100 euros por Participacion Preferente Serie B més las Remuneraciones
devengadas y no pagadas en la fecha de pago y (iv) cualesquiera Importes Adicionales
gue deba pagar €l Emisor (tal y como se definen en el apartado 2.20.2.4. del Folleto
Informativo).

La Garantia se sitUia, en orden de prelacion:

@) por delante de las acciones ordinarias del Garante,

(i) pari passau con las Participaciones Preferentes que pudiera emitir el Garante y
con cualquier garantia prestada por €l Garante para la emision de Participaciones
Preferentes, e

(i) inmediatamente detrés de todos los acreedores, subordinados o no, del Garante.

DERECHOS QUE OTORGAN LAS PARTICIPACIONES PREFERENTES
SERIE B.

a) Remuneracion. Las Participaciones Preferentes Serie B son valores que conceden a
sus titulares €l derecho a percibir una remuneracion predeterminada en la forma
indicada en € apartado anterior, no acumulativa, cuya distribucion esta
condicionada a la obtencion de un beneficio distribuible suficiente por BANCO
BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, SA. segin se define en € Folleto
Informativo y a las limitaciones impuestas por la normativa bancaria espariola sobre
recursos propios de | as entidades de crédito.

Si por alguna de los motivos sefidados en € parrafo anterior no se pagaran
remuneraciones a los titulares de las Participaciones Preferentes Serie B, ni e
Emisor ni el Garante pagaran dividendos a sus acciones ordinarias.

b) Derechos politicos. Los titulares de Participaciones Preferentes Serie B, de
conformidad con lo dispuesto en la Ley 19/2003, no tendran derecho de asistencia
ni de voto en las Juntas Generales de Accionistas de la Sociedad.

No obstante, y dado que existen supuestos en |os que se reconocen derechos politicos
a favor de los Participes, entre los que se encuentran las situaciones de impago de
remuneraciones o de liquidacion o disolucién del Emisor (excepto en los casos en
que dicha liquidacion o disolucion de BBVA, S.A., 0 a unareduccion del capital de
BBVA, SA., conforme alo establecido en € articulo 169 de la Ley de Sociedades
Andnimas) se procedera, en la escritura de emision de las Participaciones Preferentes
Serie B, ala constitucion de un Sindicato de Participes para facilitar el gercicio de
dichos derechos politicos por sus titulares en la forma sefiadlada en e apartado
2.4.1.2. del Falleto Informativo.

c) Derecho de Suscripcion Preferente. No existe



La figura de las participaciones preferentes presenta claras diferencias con los valores
gue €l siguiente cuadro resumen se especifican:

Acciones Participaciones Obligaciones
Ordinarias Preferentes
Remuneracién No fija Fija ylo variable|Fija o Variable (no
(condicionada a la existencia| condicionada a  la
de Beneficio Distribuible | obtencion de beneficios)
suficiente y alas limitaciones
impuestas por la normativa
bancaria  espafiola  sobre
recursos propios; no obstante,
Si por estas razones, no se
pagaran dividendos, ni el
Emisor ni el Garante pagarén
dividendos a sus acciones
ordinarias)
Plazo Per petuo Perpetuo (con opcion del | Con Vencimiento
Emisor de amortizacién
anticipada a partir del 5° afio
y coincidiendo con una fecha
de pago de dividendos)
Prelacion ante  situacion | Ultima posicion [Por  delante  de las| Por delante de las
concur sal acciones ordinarias Participaciones
Preferentes y de las
acciones ordinarias
Der echos Paliticos Si, salvo acciones | NO, sujeto a excepciones No
sin voto
Derecho de  Suscripcion Existe No Existe No Existe, salvo
Preferente Obligaciones
convertibles
Garantias No Si /No No/Si

RIESGOSDE LA EMISION

Riesgo de no percepcion de las Remuneraciones

El devengo y €l pago de la Remuneracion estara condicionado a:

a) la suma de las Remuneraciornes pagadas durante € egercicio en curso y que se
propone pagar durante el trimestre en curso a todas las participaciones preferentes
del Garante y de sus Filides, que se encuentren garantizadas por € Garante, no
supere € Beneficio Distribuible (entendido como e menor de los beneficios netos
del Garante o de su Grupo consolidado) del gercicio anterior auditado, tal y como
aparece definido en €l apartado 2.10.1.b) del Folleto Informativo.

b) las limitaciones impuestas por la normativa bancaria sobre recursos propios.

No obstante, los titulares de Participaciones Preferentes Serie B tendran derecho a
percibir la parte de |la Remuneracion que les corresponda, hasta €l limite que, de acuerdo
con los calculos que resulten de lo previsto en € apartado anterior, fuere posible. En €




supuesto de pago parcial, la Remuneracion sobre |as Participaciones Preferentes Serie B
junto con las remuneraciones gue correspondan a resto de las participaciones
preferentes emitidas, se declarardn a prorrata, de forma que e porcentgje de las
remuneraciones pagadas sobre |as debidas para cada participacion preferente se fijaraen
proporcion a los importes desembolsados para cada una de ellas. En consecuencia, €l
importe que por Remuneraciones percibiran los titulares de Participaciones Preferentes
Serie B estara en funcion, en este supuesto, del volumen de participaciones preferentes
en circulacion en el momento del pago.

Si en dguna fecha de pago de la Remuneracion, ésta no se abonara por darse alguna de
las circunstancias anteriores, se perdera el derecho a percibir dichas Remuneracion, no
teniendo por qué afectar a pago de las Remuneraciones futuras y ni € Emisor ni €l
Garante tendrén obligacion alguna de pagar ninguna Remuneracién respecto de ese
periodo ni de pagar intereses sobre la misma, con independencia de que se declaren o no
Remuneraciones respecto de las Participaciones Preferentes Serie B en cuaquier
periodo de Remuneracion futuro.

Riesgo de liquidacion de la Emision

A pesar ddl carécter perpetuo de la Emision ésta podra ser liquidada cuando ocurra
alguno de los siguientes supuestos:

b-1) Liquidacion o disolucion del Emisor.

b-2) Liquidacién o disolucion del Garante, individualmente o simultaneamente
con el Emisor, o reduccion de capital social del Garante (en los términos del
articulo 169 de la Ley de Sociedades Anénimas).

La liquidacion de la Emisién en estos supuestos no garantiza necesariamente a los
titulares de las Participaciones Preferentes Serie B la percepcion del 100% de las Cuotas
de Liquidacién correspondientes a las mismas (de que, segiin se definen en el apartado
2.4.1.2.1. dd Folleto Informativo, en €l caso de las Participaciones Preferentes Serie B,
es de 100 Euros por valor).

El Garante se ha comprometido, como titular de las acciones ordinarias del Emisor, a no
permitir ni adoptar ninguna accion para la liquidacion o disolucién de este dltimo salvo
en €l caso previsto en el parrafo b-2) anterior.

Riesgo de amortizacién por parte del Emisor

La presente Emision tiene caracter perpetuo, no obstante lo anterior, €l Emisor podra
amortizar total o parciamente la Emision a partir del quinto afio desde la Fecha de
Desembolso y coincidiendo con una fecha de pago de dividendos, previa autorizacion
del Banco de Espafiay del Garante.

Riesgo deliquidez

Al quedar admitida la presente Emision a cotizacion en el Mercado AIAF de Renta Fija,
el precio de cotizaciéon de las Participaciones Preferentes Serie B podra evolucionar
favorable o desfavorablemente en funcion de las condiciones del mercado, pudiendo
situarse en niveles inferiores a su Precio de Amortizacion (igual a su valor nominal).



Riesgo derentabilidad

Las Participaciones Preferentes de esta emision ofrecen una remuneracion variable,

referenciada al Euribor a 3 meses. Al ser unaemision atipo variable, € tipo aplicable en

cada periodo variara en funcion de como varien los tipos de interés de mercado y, en

particular, el tipo Euribor atres meses. En consecuencia, a diferencia de las emisiones a
tipo de interés fijo, los tenedores de estas Participaciones Preferentes no asumen riesgo
de tipo de interés. Por tanto, las oscilaciones en los precios de cotizacion de estas
Participaciones Preferentes no tendran su origen en movimientos en los tipos de interés

de mercado sino, fundamentalmente, en variaciones en la percepcién del riesgo de

crédito del Emisor.

Al tratarse de un producto con rentabilidad a tipo variable, en caso de que no se
produzcan las subidas de tipos de interés que actualmente espera el mercado, €l tipo
medio de rentabilidad de la emisién podria finalmente ser inferior a tipo actua de la
deuda publica alargo plazo.

El cuadro siguiente muestra las Ultimas emisiones registradas en CNMV de
participaciones preferentes:

Emisoras/ BBVA SANTANDER | GUIPUZCOAN | BBVA CAPITAL | CANTABRIA BANESTO
Caracteristicas CAPITAL CENTRAL O CAPITAL, FINANCE, SA.U. | PREFERENT | PREFERENTES,

FINANCE, SA. HISPANO SA, Serie A ES,SA, SA.

u. FINANCE, SA.U. SOCIEDAD SOCIEDAD
Serie B Seriell UNIPERSONA UNIPERSON
L Seriel AL seriel
Fecha de 23/01/2004 22/01/2004 4/12/2003 26/11/2003 19/11/2003
Registro  del
Folleto
Volumen 400.000.000 400.000.000 50.000.000 350.000.000 55.000.000 131.144.450
(euros) ampliablesa
500.000.000

Nominal 100 25 100 100 1.000 25
(euros)
Vaor efectivol 100 (alapar) 25 (alapar) 100 (alapar) 100 (alapar) 1.000 (alapar) 25 (alapar)
de Emision
unitario
Minimo Orden 50 100 participaciones | 1 participacion 50 participaciones | 1 participacion | 40participaciones
de Suscripcion | participaciones
Inversion 5.000 2.500 100 5.000 1.000 1.000
Minima (euros)
Tipo de| Fijo/Variable Fijo/ Fijo/Variable Fijo/Variable Fijo/Variable Variable
Dividendo/ de
Remuneracion
Dividendo/ 3,00% hasta 3,00% dos 3,50% hasta €| 3,00% hasta| 3,00% hasta | Variable Euribor a
Remuneracion | 30/12/04. primeros quinto afio. 30/06/04. 30/03/2004. 3 meses +0,20

De 1/1/05 hasta trimestres. Variable Euribor | De 1/07/04 hasta el Variable puntos bésicos

e 30 de a 3 meses +| 3ldediciembrede Euribor 3

septiembre  de | Variable Euribor 3 | 0,25% a partir de 2008, variable meses +0,15%

2009, variable | meses +0,10% a | entonces. referenciado al apartir de

referenciado @ | partir de entonces Eurbor a 3 meses entonces.

Eurbor a 3 meses
(minimo 2,75% y
maximo  6,50%
nomina anua) y
desde € 1 de
octubre de 2009
en adelante,
variable

(minimo 2,75% y
méximo 6,25%
nomina anual) y
desde € 1 de enero
de 2009 en adel ante,
variable referenciado
a Euribor a3 mses
sin limite de




referenciado &l fluctuacién ni

Euribor a 3 mses maximo ni minimo.

sin limite de

fluctuacion ni

maximo ni

minimo.
Rating A1l (Moody’s) A2 (Moody’s) n.d. A1l (Moody’s) Baa2 A3 (Moody’s)

‘A-' (S&P) BBB+ (S&P) ‘A-(S&P) (Moody’s)

‘A’ (Fitch IBCA) | ‘A’ (Fitch IBCA) ‘A’ (Fitch IBCA)
Ultima En periodo de 99,434% n.d. 100,329% 100,253% 99,309%
cotizacién suscripcion (12/05/04) (12/05/04) (12/05/04) (12/05/04)
TIR W 3,03% n.d. 3,55% 3,03% 3,032% n.d.

Riesgo de mercado

La cotizacion en e mercado secundario de las Participaciones Preferentes Serie B
dependera de la percepcion del crédito del Emisor y del Garante en distintos momentos
del tiempo, asi como la probabilidad de ejercicio por el Emisor de la opcién de
amortizacion anticipada. En una hipotesis de percepcion del crédito idéntica a la actual
(una emisién de caracteristicas similares del Grupo en € mercado internaciona
supondria un cupdn equivalente a Euribor a 3 meses + 95 puntos basicos para un precio
de emisién a la par) y de un 100% de probabilidad de gercicio de la opcién de
amortizacion anticipada al 5° afio se estima que la cotizacion de las Participaciones
Preferentes Serie B podriallegar aestar a 95,60%; en caso de que €l plazo considerado
para la emisién fuera de 30 afios, €l precio tedrico de las Participaciones Preferentes
Serie B podriallegar a estar a 85%.

El precio de mercado, manteniéndose invariable la percepcion de crédito del Emisor, se
iria aproximando hacia la par en la medida en que la emision se fuese acercando a su
posible vencimiento, bien sea porque se hubiese declarado la intencidn por parte del

Emisor de gercitar la opcion de amortizacion anticipada a una determinada fecha, bien
porque el mercado concediese alta probabilidad a que esto suceda.

3. CONSIDERACIONES SOBRE EL EMISOR Y EL GARANTE

El Emisor es una sociedad an6nima constituida mediante escritura otorgada ante €l
notario de Bilbao D. José Maria Arriola Arana, con fecha 3 de noviembre de 2003 y con
el nimero 1.831de su protocolo. Se encuentra inscrita en € Registro Mercantil de
Vizcaya a tomo 4346, libro O, folio 27. Hoja BI-38004, inscripcion 12,

(1) Calculada hastala primera opcion de amortizacion, en funcion del precio de emisiény los flujos de fondos de la
operacion. Es aquel valor de TIR que cumple la siguiente ecuacion:

FlujosdeFondos
1 (L+TIR/4)

- PreciodeEmision =0

Qos

Para su célculo, en el caso de las Participaciones Preferentes Serie B se hatomado como referencia € tipo del 3,00%
y un precio de emision de 100 euros.



Desde la fecha de su constitucion el Emisor ha realizado la emision de Participaciones
Preferentes Serie A con fecha 22 de diciembre de 2003 por un importe de 350 millones
de euros.

El Emisor es uno de los vehiculos financieros utilizados para la captacion de fondos
para € Grupo BBVA. Dicha financiacion se lleva a cabo principalmente mediante la
emision de participaciones preferentes en los mercados de capitales.

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, SA. se ha comprometido, mientras existan

participaciones preferentes de BBV A Capital Finance, S.A. Unipersonal, a mantener, de
forma directa o indirecta, el 100% de las acciones ordinarias del Emisor.

Cuadro de Beneficios Netos del Gar ante

GRUPO INDIVIDUAL
31/12/2001 2.363 1.312
31/12/2002 1.719 1.207
31/12/2003 2.227 1.460

(Datos en millones de euros)



