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CAPITULO 0

RESUMEN

CARACTERISTICAS DEL PROGRAMA DE EMISION DE PAGARES
Emisor: BBVA Banco de Financiacién, S.A.

Naturaleza y denominacién de los valores: Los valores ofrecidos son pagarés
representados mediante anotaciones en cuenta a emitir al amparo

del Programa de emisién de Pagares.

Importe Nominal:  El saldo vivo méaximo no podra superar en cada momento los
10.000.000.000 euros o su equivalente en cualquier otra divisa.

Nominal unitario: ~ 1.000 euros o su equivalente en cualquier otra divisa.

Forma de

representacion: Anotaciones en cuenta.

Vencimientos :

por emision: Los pagarés emitidos al amparo de este programa tendrén un

plazo de vencimiento comprendido entre 3 dias y 364 dias.

Periodo de vigencia del Programa: la vigencia el Programa des de un afio a contar desde
la fecha de publicacién en la web de BBVA, previo registro por la

CNMV.

Tipo de interés: Se emitiran al descuento. El tipo de emisién de cada pagaré sera
el acordado entre el tomador y el emisor en el momento de la
colocacion.

Suscripcion: Podran ser dirigidas a inversores cualificados y/o minoristas

Garantia: Los Pagarés emitidos al amparo del Programa estaran

garantizados por Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A..

Mercado
secundario: AIAF.
Liquidez. El emisor tiene formalizado con Banco Santander un Contrato de

Liquidez hasta un importe vivo maximo equivalente al diez por ciento

(10%) del saldo vivo nominal no amortizado. El aspecto mas

significativo es el de fijar un precio de venta no superior, en términos

de TIR al 10% del precio e compra, con un méximo de 50 puntos

basicos porcentuales en términos de TIR y nunca superior a un punto
~ porcentual en términos de precio.

.
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El Emisor y el Programa carecen de ratings. Los ratings asignados al
Garante se encuentran recogidos en el punto IL.1.14 del presente
folleto.

Agente de Pagos:BBVA, S.A.
2. FACTORES DE RIESGO

Riesgos del emisor: la préctica totalidad de los riesgos asumidos por BBVA Banco de
Financiacién, S.A. en el ejercicio de su actividad son minimos y controlados, al
encontrarse cerrados con operaciones de signo contrario contratadas con BBVA, S.A.

Asimismo, los fondos captados por BBVA Banco de Financiacién ,S.A. son depositados
en BBVA, S.A.. lo que supone para BBVA Banco de Financiacién, S.A. un riesgo de
credito. No obstante, este riesgo de credito no supone un riesgo adicional para los
suscriptores de los valores emitidos ya que BBVA, S.A. es garante solidario de los
valores emitidos por BBVA Banco de Financiacién, S.A.

Riesgos de los valores: los principales riesgos derivados de los valores a emitir son los
de mercado, liquidez y de credito.

El riesgo de mercado deriva del hecho de que las emisiones de pagarés estdn sometidas
a posibles fluctuaciones de sus precios en el mercado en funcién, principalmente de la
evolucién de los tipos de interés y de la duracién de la inversion.

El riesgo de liquidez proviene de la posibilidad de que los operadores en el mercado no
encuentren contrapartida para los valores. Al objeto de minorar este riesgo el Emisor
tiene suscrito un contrato de liquidez con Banco Santander.

El riesgo de crédito deriva de la posibilidad de una pérdida econémica como
consecuencia de la falta de cumplimiento de una de las partes de las obligaciones
contractuales; en este caso, la falta de cumplimiento de la devolucién del principal por
parte de la entidad emisora.

Riesgos del garante: Aparecen descritos en el Documento de Registro de BBVA, S.A.
incorporado a este folleto como Anexo V.

3 ESTADOS FINANCIEROS DEL EMISOR

A continuacién se muestran las cuentas del emisor al cierre de los ejercicios 2008 y
2007. Estas cuentas han sido preparadas conforme a las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIF), siguiendo los principios y criterios contables de la
Circular 4/2004 y 6/2008 del Banco de Espaiia.
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BALANCES DE SITUACION A 31 DE DICIEMBRE DE 2008 Y 2007
- Miles de euros -

ACTIVO

2008

2007

% variacion

CAJA Y DEPOSITOS EN BANCOS

CENTRALES

CARTERA DE NEGQCIACION
Depdsitos en entidades de crédito
Operaciones del mercado monetario a

través de entidades de contrapartida

Crédito a la clientela

Valores representativos de deuda
Otros instrumentos de capital
Derivados de negociacion
Pro-memoria: Prestados o en garantia

OTROS ACTIVOS FINANCIEROS A
VALOR RAZONABLE CON CAMBIOS EN
PERDIDAS Y GANANCIAS
Depositos en entidades de crédito
Operaciones del mercado monetario a
través de entidades de contrapartida

Crédito a la clientela

Valores representativos de deuda
Otros instrumentos de capital
Pro-memoria: Prestados o en garantia

ACTIVOS FINANCIEROS DISPONIBLES
PARA LA VENTA
Valores representativos de deuda
Otros instrumentos de capital
Pro-memoria: Prestados o en garantia

INVERSIONES CREDITICIAS
Depésitos en entidades de crédito
Operaciones del mercado monetario a

través de entidades de contrapartida

Crédito a la clientela

Valores representativos de deuda
Otros activos financieros
Pro-memoria: Prestados o en garantia

CARTERA DE INVERSION A
VENCIMIENTO
Pro-memoria: Prestados o en garantia

AJUSTES A ACTIVOS FINANCIEROS
POR MACRO-COBERTURAS
DERIVADOS DE COBERTURA
ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA

Depositos en entidades de crédito
Crédito a la clientela

Valores representativos de deuda
Instrumentos de capital

Activo material

Resto de activos

115.839

84.236

37,52

397.621

481.541

(17,43)

397.621

481.541

(17,43)

'

61

61

5.251.675

5.064.903

3,69

5.251.675

5.064.903

3,69

PARTICIPACIONES

Entidades asociadas




Entidades multigrupo
Entidades del grupo
CONTRATOS DE SEGUROS
VINCULADOS A PENSIONES
ACTIVO MATERIAL

De uso propio

Inversiones inmobiliarias

Otros activos cedidos en arrendamiento
operativo

Pro-memoria: Adquirido en
arrendamiento financiero
ACTIVO INTANGIBLE

Fondo de comercio

Otro activo intangible
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ACTIVOS FISCALES 21 41 (48,78)
Corrientes - z 2
Diferidos 21 41 (48,78)

PERIODIFICACIONES - < s

OTROS ACTIVOS - » 5

TOTAL ACTIVO 5.765.224 5.630.789 2,39

| 3
6
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PASIVO Y PATRIMONIO NETO

2008

2007

Y%variacion

PASIVO

CARTERA DE NEGOCIACION

397.621

481.541

Depositos de entidades de crédito

(17,43)

Operaciones del mercado monetario a
través de entidades de contrapartida

Depositos de la clientela

Débitos representados por valores
negociables

Derivados de negociacion

397.621

481.541

Posiciones cortas de valores

(17,43)

OTROS PASIVOS FINANCIEROS A
VALOR RAZONABLE CON CAMBIOS EN
PERDIDAS Y GANANCIAS

Depositos de entidades de crédito

Depositos de la clientela

Débitos representados por valores
negociables

PASIVOS FINANCIEROS A VALOR
RAZONABLE CON CAMBIOS EN
PATRIMONIO NETO

Depésitos de entidades de crédito

Depositos de la clientela

Débitos representados por valores
negociables

PASIVOS FINANCIERQOS A COSTE
AMORTIZADO

5.294.978

5.078.101

Depositos de Bancos centrales

Depésitos de entidades de crédito

43.321

84.796

(48,91)

Operaciones del mercado monetario a
través de entidades de contrapartida

Depositos de la clientela

Deébitos representados por valores
negociables

5.221.551

4.963.183

5,21

Pasivos subordinados

30.105

30.121

(0,05)

Otros pasivos financieros

1

2

(50,00)

AJUSTES A PASIVOS FINANCIEROS
POR MACRO-COBERTURAS

DERIVADOS DE COBERTURA

PASIVOS ASOCIADOS CON ACTIVOS
NO CORRIENTES EN VENTA

Depositos de la clientela

Resto de pasivos

PROVISIONES

42

(60,38)

Fondos para pensiones y obligaciones
similares

42

(60,38)

Provisiones para impuestos

Provisiones para riesgos y compromisos
contingentes

Otras provisiones

PASIVOS FISCALES

30,47

Corrientes

30,47

Diferidos

PERIODIFICACIONES

OTROS PASIVOS
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[YCAPITAL CON NATURALEZA DE - 1 -
PASIVO FINANCIERO

|TOTAL PASIVO 5.692.948 5.559.982 2,39

PATRIMONIO NETO 2008 2007 % variacién

AJUSTES POR VALORACION - - =
Activos financieros disponibles para la venta - - =
Pasivos financieros a valor razonable con cambios en el - = -

patrimonio neto )
Coberturas de los flujos de efectivo = = %
Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero - - =

Diferencias de cambio - I =
Activos no corrientes en venta = = =

FONDOS PROPIOS 72.276 70.807 (2,07
Capital o fondo de dotacién 58.298 58.298 |0
Emitido 58.298 58.298 |0

Pendiente de desembolso no exigido {-} - - 3
Prima de emisién -
Reservas 12509  [11.112  [12,57

Reservas (pérdidas) acumuladas 12.509 11.112 12,57
Remanente 2 = =

Otros instrumentos de capital = - -
De instrumentos financieros compuestos i i =

Resto - - -
Menos: Valores propios = - =
Resultado del ejercicio 1.469 1.397 5,15
Menos: Dividendos y retribuciones = ~ -

TOTAL PATRIMONIO NETO 72.276 70.807 2,07
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 5.765.224  |5.630.789(2,39
PRO-MEMORIA - - -
RIESGOS CONTINGENTES 5117 5.465 (6,37)
COMPROMISOS CONTINGENTES 28.868 68.300 |(57,73)
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CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS

- Miles de euros -

ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2008 Y 2007

ESES Y CARGAS ASIMILADAS

MARGEN DE INTERESES

RENDIMIENTO DE INSTRUMENTOS DE CAPITAL

COMISIONES PERCIBIDAS

COMISIONES PAGADAS

RESULTADOS DE OPERACIONES FINANCIERAS (NETO)
Cartera de negociacion
Otros instrumentos financieros a valor razonable con cambios en

peérdidas y ganancias
Activos financieros disponibles para la venta
Inversiones crediticias
Otros

DIFERENCIAS DE CAMBIO (NETO)

OTRAS CARGAS DE EXPLOTACION

MARGEN BRUTO

GASTOS DE ADMINISTRACION

AMORTIZACION

DOTACIONES A PROVISIONES (NETO)

PERDIDAS POR DETERIORO DE ACTIVOS (NETO)
Inversiones crediticias
Otros instrumentos financieros no valorados a valor razonable con

cambios en pérdidas y ganancias

RESULTADO DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION

PERDIDAS POR DETER_[ORO DEL RESTO DE ACTIVOS (NETO)

GANANCIAS (PERDIDAS) EN LA BAJA DE ACTIVOS NO

CLASIFICADOS COMO NO CORRIENTES EN VENTA

DIFERENCIA NEGATIVA EN COMBINACIONES DE NEGOCIO

GANANCIAS (PERDIDAS) DE ACTIVOS NO CORRIENTES EN

VENTA NO CLASIFICADOS COMO OPERACIONES

INTERRUMPIDAS

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

"IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS

RESULTADO DEL PERIODO PROCEDENTE DE

OPERACIONES CONTINUADAS

RESULTADO DE OPERACIONES INTERRUMPIDAS (NETO)

RESULTADO DEL EJERCICIO

2008
301.542
(298.853)
2.689

E441)

1 2.099

(630)
1.469

1.469

2007
249.026
(246.526)
2.500
55

E430)

(4)
2.121
(147)

2.058
(661)
1.397

1.398

% variacion
21,09

21,23

7,56

(100,0)

2,56

1425,0
3,11
(36,05)

(77,78)

(100,0)

1,99
(4,69)
5,15

5,08

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO GENERADOS EN LOS EJERCICIOS ANUALES

TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2008 Y 2007

2008 2007 Yo
yariacion

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE 31.603 (15.029) 310,28
EXPLOTACION
Resultado del ejercicio 1.469 1.397 5,15
Ajustes para obtener los flujos de efectivo de las actividades de
explotacién (1) (79) 98,73
Amortizacion B - E
Otros ajustes (1) (79) 98,73
Aumento/ Disminucion neto de los activos de explotaclon (102.832) 1.802.695 -105,70
Cartera de negociacion 83.920 (3.318) 2629,23
Otros activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias - - -
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| Activos financieros disponibles para la venta

1.806.027

-110,34

EJERCICIO

Inversighes crediticias (186.772)
| Otrogfactivos de explotacién 20 (14) 242 86
: Ag¢fento/Disminucién netos de los pasivos de explotacién 132.337 (1.819.703) | 107,27
| Cartera de negociacién (83.920) 3.318 -2629,23
Otros pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas
y ganancias - - -
Pasivos financieros a coste amortizado 216.876 | (1.822.428) | 111,90
Otros pasivos de explotacion (619) (593) -4,38
Cobros/pagos por impusto sobre beneficio 630 661 -4,69
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE
INVERSION - - -
Pagos - - -
Activos materiales - - -
Activos intangibles - - -
Participaciones - - -
Otras unidades de negocio - - -
Activos no corrientes y pasivos asociados en venta - - -
Cartera de inversion a vencimiento - - -
Otros pagos relacionados con actividades de inversién - - -
Cobros - 57 100
Activos materiales - 57 100
Activos intangibles - - -
Participaciones - B -
Otras unidades de negocio - - -
Activos no corrientes y pasivos asociados en venta - - -
Cartera de inversion a vencimiento - - -
Otros cobros relacionados con actividades de inversion - - -
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES E - - -
FINANCIACION
Pagos - - -
Dividendos - - -
Pasivos subordinados B - -
Amortizacién de instrumentos de capital propio - - -
Otros pagos relacionados con actividades de financiacién - - -
Cobros - E -
Pasivos subordinados - - -
Emisién e instrumentos de capital propio - - -
Enajenacién de instrumentos de capital propio - - -
Otros cobros relacionados con actividades de financiacién - - -
EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE - - -
CAMBIO )
AUMENTO (DISMINUCION) NETO DEL EFECTIVO Y 31.603 (14.972) 311,08
EQUIVALENTES
EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL INICIO DEL EJERCICIO 84.236 99.208 -15,09
EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL FINAL DEL EJERCICIO 115.839 84.236 37,52
COMPONENTES DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL 2008 2007 %
FINAL DEL EJERCICIO variacion
Caja - - =
Saldos equivalentes al efectivo en bancos centrales 115.839 84.236 37,52
Otros activos financieros - - -
Menos: Descubiertos bancarios reintegrables a la vista - - =
TOTAL EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL FINAL DEL 115.839 84.236 37,52

10
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En relacign con los datos de recursos propios minimos, durante el ejercicio 2008, el
_erﬂiS‘o&f‘-! licitd la exencidn del requisito de informacién de recursos propios a titulo
i 1 dado que concurren las circunstancias establecidas en la Norma 5* de la
3/2008 para solicitar su exencion. A la fecha de registro del presente Folleto,
0 de Espaiia todavia no se habia pronunciado al respecto, pero dada la actividad del
Banco no existen practicamente necesidades de recursos propios minimos bajo criterios
de la Circular 3/2008.

En lo referente al apartado de Tasa de Morosidad y Provisiones, debido a la actividad
del Banco como sociedad emisora del Grupo BBVA, la contrapartida de practicamente
todas las posiciones de riesgo es Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.. A 31 de
diciembre de 2008, no existen activos vencidos ni deteriorados ni pérdidas por
deterioro.

3. ESTADOS FINANCIEROS DEL GARANTE

A continuacién se muestran las cuentas consolidadas del Garante al cierre de los
ejercicios 2008 y 2007. Estas cuentas han sido preparadas conforme a las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF), siguiendo los principios y criterios
contables de la Circular 4/2004 y 6/2008 del Banco de Espaiia.

11
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v

2 Lok Millones de euros
E Ak o ity
" actvo’ ' 2008 2007 % variacién
sTizy g
CAJRY

POSITOS EN BANCOS CENTRALES 14.659 22,581 -35,08
DE NEGOCIACION 73.299 62.336 17,59
sitos en entidades de crédito a = =
rédito a la clientela . % =

Valores representativos de deuda 26.556 38.392 -30,83
Instrumentos de capital 5.797 9.180 -36,85
Derivados de negociacion 40.946 14.764 177,34
OTROS ACTIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON CAMBIOS
EN PERDIDAS Y GANANCIAS 1.754 1.167 50,30

Depositos en entidades de crédito - % &
Crédito a la clientela ) o R -

Valores representativos de deuda ! 516 421 22 87
Instrumentos de capital . 1.238 746 65,95
ACTIVOS FINANCIEROS DISPONIBLES PARA LA VENTA 47.780 48.432 -1,35
Valores representativos de deuda 39.831 37.336 6,68
Instrumentos de capital 7.949 11.096 -28,36
INVERSIONES CREDITICIAS 369.494 337.765 9,39
Depésitos en entidades de crédito 33.856 24 527 38,04
Crédito-a la clientela 335.260 313.178 7,05
Valores representativos de deuda 378 60 530,00
CARTERA DE INVERSION A VENCIMIENTO 5.282 5.584 -5,41
AJUSTES A ACTIVOS FINANCIEROS POR MACRO-COBERTURAS - B -
DERIVADOS DE COBERTURA 3.833 1.050 265,05
ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA 444 240 85,00
PARTICIPACIONES 1.467 1.542 -4,86
Entidades asociadas 894 846 5,67
Entidades multigrupo 573 696 -17,67
CONTRATOS DE SEGUROS VINCULADOS A PENSIONES B - -
ACTIVOS POR REASEGUROS 29 43 -32,56
ACTIVO MATERIAL ) 6.908 5.238 31,88
Inmovilizado material 5.174 5.156 0,35
De uso propio 4.442 4,437 0,11
Cedido en arrendamiento operativo 732 719 1,81
Inversiones inmobiliarias 1.734 82 2.014,63
ACTIVO INTANGIBLE 8.439 8.244 2,37
Fondo de comercio 7.659 7.436 3,00
Otro activo intangible 780 808 -3.47
ACTIVOS FISCALES 6.484 5.207 24,52
Corrientes 1.266 682 85,63
Diferidos 5.218 4.525 15,31
RESTO DE ACTIVOS 2.778 2.297 20,94
Existencias 1.066 457 133,26
Otros 1.712 1.840 -6,96
TOTAL ACTIVO 542.650 501.726 8,16
12
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Millones de euros

PASIVO Y PATRIMONIO NETO

2008 2007 % variacion
# '_':'CARTERA- DE NEGOCIACION 43.009 19.273 123,16
: Depds'rtos_de bancos centrales = = -
Depdsitos de entidades de crédito » 5 =

""" Depésitos de la clientela - - -
i J itos representados por valores negociables = 2 =
s Derivados de negociacion 40.309 17.540 129.81

Posiciones cortas de valores 2.700 1.733 55,80
Otros pasivos financieros - - -
OTROS PASIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON CAMBIOS EN
PERDIDAS Y GANANCIAS 1.033 449 130,07
Depositos de bancos centrales - - m
Depositos de entidades de crédito - - "
Depaositos de la clientela = = =
Débitos representades por valores negociables - = =
Pasivos subordinados ' - E -
Otros pasivos financieros 1.033 449 130,07
PASIVOS FINANCIEROS A COSTE AMORTIZADO 450.605 431.856 4,34
Depdsitos de bancos centrales 16.844 27.326 -38,36
Depdsitos de entidades de crédito 49.961 60.772 -17,79
Depdsitos de la clientela 255.236 219.610 16,22
Débitos representados por valores negociables 104.157 102.247 1,87
Pasivos subordinados 16.987 15.662 8,46
Otros pasivos financieros 7.420 6.239 18,93
AJUSTES A PASIVOS FINANCIEROS POR MACRO-COBERTURAS - - -
DERIVADOS DE COBERTURA 1.226 1.807 -32,15
PASIVOS ASOCIADOS CON ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA - - »
PASIVOS POR CONTRATOS DE SEGUROS 6.571 6.867 -4,31
PROVISIONES 8.678 8.342 4,03
Fondos para pensiones y obligaciones similares 6.359 5.967 6,57
Provisiones para impuestos y otras contingencias legales 263 225 16,89
Provisiones para riesgos y compromisos contingentes 421 546 -22,88
Otras provisiones 1.635 1.604 1,83
PASIVOS FISCALES 2.266 2.817 ~19,56
Corrientes 984 582 68,07
Diferidos 1.282 2.235 -42,64
RESTO DE PASIVOS 2.557 2,372 7,80
TOTAL PASIVO 515.945 473.783 8,90
Millones de euros

PASIVO Y PATRIMONIO NETO (Continuacicn) 2008 2007 Y%variacion
FONDOS PROPIOS 26.586 24.811 7,15
Capital 1.837 1.837 0,00
Escriturado 1.837 1.837 0,00
Menos: Capital no exigido = = =
Prima de emision 12.770 12.770 0,00
Reservas 9.410 6.060 55,28
Reservas (pérdidas) acumuladas : 8.801 5.609 56,91
Reservas (pérdidas) de entidades valoradas por el método de la participacion 609 451 35,03
Otros instrumentos de capital 89 68 30,88
De instrumentos financieros compuestos - = L
Resto de instrumentos de capital 89 68 30,88
Menos: Valores propios (720) (389) 85,09
Resultado del ejercicio atribuido a la entidad dominante 5.020 6.126 -18,05
Menos: Dividendos y retribuciones (1.820) {1.661) 9,57
AJUSTES POR VALORACION {930) 2.252 -141,30
Activos financieros disponibles para la venta 931 3.546 -73,75
Coberturas de los flujos de efectivo 207 (50) -514,00
Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero 247 297 -16,84
Diferencias de cambio ¢ (2.231) (1.588) 40,49
Activos no cormientes en venta % = "
Entidades valoradas por el método de la participacion (84) 47 -278,72
Resto de ajustes por valoracion - - e
INTERESES MINORITARIOS 1.049 880 19,20
Ajustes por valoracion (175) (118) 48,31
Resto 1.224 998 22,65
TOTAL PATRIMONIO NETO 26.705 27.943 4,43
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 542.650 501.726 8,16

Millones de euros

PRO-MEMORIA 2008 2007 Y%wvariacion
RIESGOS CONTINGENTES 35.952 36.859 -2,46
COMPROMISOS CONTINGENTES 11 98.897 106.940 7,52
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CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

Millones de euros

14

: , 2008 2007 (%) %variacion
INTERES 30.404 26.176 16,15
ITE (18.718) (16.548) 13,11
11.686 9.628 21,38
447 348 28,43
RESULTADO DE ENTIDADES VALORADAS POR EL METODO DE LA PARTICIPACION 293 241 21,18
COMISIONES PERCIBIDAS 5.539 5.603 -1,13
COMISIONES PAGADAS {1.012) (1.043) -2,99
RESULTADO DE OPERACIONES FINANCIERAS (NETO) 1.328 1.545 -14,06
Cartera de negociacién 265 708 -62,59
Otros instrumentos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias {17) 43 -139,95
Instrumentos financieros no valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias 1.080 793 36,25
Otros = s
DIFERENCIAS DE CAMBIO (NETO) - 231 411 43,86
OTROS PRODUCTOS DE EXPLOTACION 3.559 3.589 -0,83
Ingresos de contratos de seguros y reaseguros emitidos 2.512 2.605 -3,58
Ventas e ingresos por prestacion de servicios no financieros 485 655 -25,96
Resto de productos de explotacién 562 329 71,06
OTRAS CARGAS DE EXPLOTACION (3.083) {3.051) 1,38
Gastos de contratos de seguros y reaseguros (1.896) (2.052) -7,58
Variacidn de existencias (403) (467) -13,68
Resto de cargas de explotacion (794) (532) 48,12
MARGEN BRUTO 18.978 17.271 9,88
GASTOS DE ADMINISTRACION . (7.756) (7.253) 6,94
Gastos de personal (4.716) (4.335) 8,79
Otros gastos generales de administracion (3.040) (2.818) 4,19
AMORTIZACION (699) (577) 21,12
DOTACIONES A PROVISIONES (NETQ) (1.431) (235) 508,83
PERDIDAS POR DETERIORO DE ACTIVOS FINANCIEROS (NETO) (2.941) (1.903) 54,50
Inversiones crediticias (2.797) (1.902) 47,05
Otros instrumentos financieros no valorados a valor razonable con cambios en pérdidas
y ganancias (144) (1) 11.233.96
RESULTADO DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION 6.151 7.303 -15,77
PERDIDAS POR DETERIORO DEL RESTO DE ACTIVOS (NETO) (45) (13) 245,66
Fondo de comercio y otro activo intangible (1) (1) 96,10
Otros activos (44) (12) 252,78
GANANCIAS (PERDIDAS) EN LA BAJA DE ACTIVOS NO CLASIFICADOS COMO NO CORRIENTES EN
VENTA 72 13 453,85
DIFERENCIA NEGATIVA EN COMBINACIONES DE NEGOCIO - - -
GANANCIAS (PERDIDAS) DE ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA NO CLASIFICADOS COMO
OPERACIONES INTERRUMPIDAS 748 1.191 -37,20
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 6.926 8.494 -18,46
IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS (1.541) (2.079) -25,88
RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES CONTINUADAS 5.385 6.415 -16,05
RESULTADO DE OPERACIONES INTERRUMPIDAS (NETO) - ==
RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 5.385 6.415 -16,05
Resultado atribuido a la entidad dominante 5.020 6.126 -18,06
Resultado atribuido a intereses minoritarios 365 289 26,56
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CAPITULO I

ONAS QUE ASUMEN LA RESPONSABILIDAD DE SU CONTENIDO Y
ORGANISMOS SUPERVISORES DEL FOLLETO

I.1 Personas que asumen la responsabilidad por el contenido del folleto.

D. Juan Isusi Garteiz Gogeascoa, con DNI. n®% 44.679.846-T, como Apoderado
de BBVA Banco de Financiacion, S.A., en virtud de las facultades conferidas
por el Consejo de Administracién del Emisor de fecha 27 de febrero de 2009,
con domicilio social en Bilbao, Gran Via de Don Diego Lépez de Haro, 1,
confirma la veracidad del contenido del folleto y que no se omite ningun dato
relevante ni induce a error y asume la total responsabilidad del contenido del
mismo.

D. Pedro Maria Urresti Laca, con DNI. n°: 78.866.442 V, como Apoderado de
BBVA, S.A, en virtud de las facultades conferidas por el Consejo de
Administracién del Garante de fecha 27 de febrero de 2007 y 28 de octubre de
2008, con domicilio social en Bilbao, Plaza de San Nicolds n° 4 confirma la
veracidad del contenido del folleto y que no se omite ningun dato relevante ni
induce a error y asume la total responsabilidad del contenido del mismo en lo
referente a la garantia.

L2  Organismos supervisores del folleto.

1.2.1 El presente Folleto Reducido (modelo Red3) esté inscrito en los registros
oficiales de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, con fecha 12
de marzo de 2009. Se han depositado en CNMV las Cuentas Anuales a
31 de diciembre de 2008 y 2007 e Informe de Gestién e Informe de
Auditoria del emisor a las citadas fechas, pudiéndose consultar en su
pagina web www.cnmv.es .

Asimismo, existe un Documento de Registro del Garante inscrito en la
CNMV el 17 de abril de 2008 y que se incorpora como Anexo V al
presente folleto, pudiéndose consultar el la pagina web de la CNMV. Se
incorporan por referencia las Cuentas Anuales a 31 de diciembre de 2008
¢ Informe de Gestion e Informe de Auditoria del Garante, depositadas en
la CNMV, pudiéndose consultar en su pagina web www.cnmv.es.

“El registro del folleto por la Comisién Nacional del Mercado de Valores
no implica recomendacién de la suscripcién o compra de los valores a
que se refiere el mismo, ni pronunciamiento en sentido alguno sobre la
solvencia de la entidad emisora o la rentabilidad de los valores emitidos u
ofertados.”

1.3 Auditores

1.3.1. BBVA Banco de Financiacion, S.A.
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Las Cuentas Anuales de BBVA Banco de Financiacién, S.A.
correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2008, asi
como las del 2007 y 2006 , han sido auditadas por la firma Deloitte S.L.,
con domicilio en Madrid, plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Edificio Torre
Picasso, y C.LF. B-79104469, que figura inscrita en el Registro Mercantil
de Madrid, tomo 13.650, folio 188, seccién 8, hoja M-54414.

Las citadas Cuentas Anuales correspondientes a los ejercicios 2008, 2007
y 2006, junto con sus respectivos Informes de Gestién e Informes de
Auditoria, se encuentran depositadas en la CNMV. Los Informes de
Auditoria correspondientes a los citados ejercicios no contienen
salvedades.

Hechos relevantes acontecidos desde el 31 de diciembre de 2008, fecha de los
ultimos estados auditados incorporados del Emisor.

Desde el 31 de diciembre de 2008, no se ha producido un cambio o un nuevo

acontecimiento que sean relevantes y que pudieran afectar a las evaluaciones de
los inversores sobre la situacién financiera y solvencia de la sociedad.
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CAPITULO I

EL PROGRAMA DE EMISION DE PAGARES

II.1  Condiciones y caracteristicas econémico-financieras de los valores objeto de
emision u oferta que componen el programa de pagarés.

II.1.1

m.1.2

Importe de la emision.

El programa de pagarés objeto de este folleto se realiza por un saldo vivo
maximo de 10.000.000.000 euros o su equivalente en cualquier otra
divisa, es decir, la suma de los importes nominales de los pagarés vivos
en cada momento no podra superar el importe sefialado.

Naturaleza y denominacién de los valores. Vigencia del Programa

Los pagarés son valores de renta fija simple, con rendimiento implicito,
siendo, por tanto, emitidos al descuento. Los pagarés tendran la
naturaleza de valores negociables conforme a lo dispuesto en la letra k)
del articulo 3 del Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre, por el que
se desarrolla parcialmente la Ley 24/1998, de 28 de julio, del Mercado de
Valores, en materia de admisién a negociacion de valores en mercados
secundarios oficiales, de ofertas publicas de venta o suscripcién y del
folleto exigible a tales efectos.

Los pagarés que se emitan al amparo del presente Programa estaran
representados por medio de anotaciones en cuenta y no presentaran
restricciones a su libre transmisibilidad.

Con fecha 13 de marzo de 2008, BBVA Banco de Financiacién registrd
en la CNMV la renovaciéon del “Programa de Emision de Pagarés” por
importe de 10.000.000.000 euros. Como consecuencia de la finalizacién
del periodo de vigencia de la mencionada renovacién de programa de
pagares, el Banco ha acordado la renovacion del mismo por el mismo
importe o su equivalente en cualquier otra divisa. Por lo tanto, este
folleto corresponde a una renovacion de programa, de modo que el saldo
vivo (incluyendo los pagarés vivos emitidos antes de esta renovacién) en
cada momento no podrd exceder de 10.000.000.000 euros o su
equivalente en cualquier otra divisa. La vigencia de este Programa es de
un afio a contar desde el dia de su publicacion en la web de BBVA, S.A.
— www.bbva.es (Entidad Colocadora, Directora y Garante del Programa),
previo registro por la CNMYV y desde este dia se empezard a emitir con
cargo al mencionado programa, quedando sin efecto el anterior.

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A., como Entidad Directora y
Garante del Programa y BBVA Banco de Financiacién S.A. como
Entidad Emisora del Programa, disponen de aplicaciones informaticas
suficientes para controlar que, en todo momento, el importe nominal de

17
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los pagarés suscritos no supere el limite que respecto al saldo maximo
establece el programa.

Importe nominal y efectivo de cada valor.

Los Pagarés que se emitan al amparo del presente Programa tendran un
valor nominal de 1.000 euros o su equivalente en cualquier otra divisa.

El precio de emisién sera, en cada momento, el que resulte de deducir del
valor nominal el importe del descuento efectuado en cada caso, sin

deduccion de ningun otro importe por concepto de gasto alguno.

El importe efectivo o precio de emisién de cada Pagaré se calculara
aplicando la siguiente formula:

Para plazos de emisién iguales o menores a 364 dias:

N x 365
E= -cmmmmmmeee

365 +ni
Donde:

N = valor nominal del Pagaré.
n = nimero de dias entre fecha de emisién y vencimiento.
1= tipo de interés nominal expresado en tanto por uno.

El redondeo en los decimales del importe efectivo se realizara a la
centésima de euro.

Los Pagarés se reembolsaran por el emisor, en la fecha de vencimiento,
por su valor nominal.

II.1.4 Comisiones y gastos para el suscriptor.

El Emisor no aplicara ningun tipo de comisiones o gastos a la suscripcion
de los Pagarés o a la amortizacion de los mismos.

Asimismo, la suscripcion a través de la Entidad Colocadora estara libre
de comisiones o gastos para el suscriptor, por parte del Emisor y de la
Entidad Colocadora.

II.1.5 Comisiones y gastos por Anotaciones en cuenta.

Los Pagarés que se emitan al amparo del presente Programa estaran
representados por anotaciones en cuenta.

Las comisiones y gastos que se deriven de la primera inscripcion de los
Pagarés emitidos bajo el Programa, en la Sociedad de Gestién de los

18
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Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores, seran por
cuenta y cargo del Emisor.

La inscripcién y mantenimiento de los valores, a favor de los suscriptores
y de los titulares posteriores, en los registros de detalle a cargo de la
Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacion y
Liquidacién de Valores y de las Entidades Participantes al mismo, segtin
proceda, estard sujeto a las comisiones y gastos repercutibles que, en
cada momento, dichas Entidades tengan establecidos, y correran por.
cuenta y cargo de los titulares de los Pagarés. Dichos gastos y comisiones
repercutibles se podran consultar por cualquier inversor en las
correspondientes tarifas de gastos y comisiones repercutibles, que
legalmente estan obligadas a publicar las Entidades sujetas a supervision
del Banco de Espafia y de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.
Copia de dichas tarifas estaran a disposicién de los clientes, y en
cualquier caso se pueden consultar en los organismos supervisores
mencionados.

Clausula de interés.

Los Pagarés del presente Programa se emitirin al descuento, viniendo
determinada la rentabilidad de los mismos por la diferencia entre el
precio de suscripcion o adquisicién y el precio de enajenacién o
amortizacién, tal como se determina en el apartado I1.1.12.

I1.1.6.1 Tipo de interés nominal.

Los Pagarés emitidos al amparo del Programa tendran un tipo de interés
nominal que sera el concertado entre el Emisor, o en su caso la Entidad
Colocadora, y el tomador de cada Pagaré.

Para inversores minoristas y/o cualificados el'tipo que se acuerde entre
las partes se pactara en base 365, segtn lo indicado en el apartado I1.1.3..

La formula que se emplea para el célculo del tipo de interés es la
siguiente:

Para plazos de vencimiento iguales o inferiores a 364 dias:

(N—E)x 365

1 T s e A
Exn
Donde:
1= tipo de interés nominal en tanto por uno

N= Importe nominal del pagaré.
E= Importe efectivo del pagarg.
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. O n= Numero de dias del periodo hasta el vencimiento del pagaré

M.1.6.2 Fecha, lugar y procedimiento para el pago de cupones.

Los Pagarés no dan derecho al cobro de cupones periddicos,
considerandose incluidos los intereses en el importe que el Emisor se
compromete a pagar al vencimiento de cada Pagaré.

IL.1.7 Consideraciones fiscales
I1.1.7.1 Imposicién sobre la renta de las personas fisicas o juridicas

De conformidad con lo dispuesto en la legislacién actualmente en vigor,
los pagarés se califican como activos financieros con rendimiento
implicito. Las rentas derivadas de los mismos se conceptiian como
rendimientos del capital mobiliario y estin sometidas a los impuestos
personales sobre la renta (Impuesto sobre la Renta de las Personas
Fisicas, Impuesto sobre Sociedades e Impuesto sobre la Renta de no
Residentes) y a su sistema de retenciones a cuenta, en los términos y
condiciones establecidos en sus respectivas leyes reguladoras y demas
normas que les sirven de desarrollo.

Con caracter enunciativo, aunque no excluyente, la normativa aplicable
sera:

Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del Impuesto sobre la Renta de las
Personas Fisicas, asi como en los articulos 74 y siguientes del Real
Decreto 439/2007, de 30 de marzo, por el que se aprueba el Reglamento
del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas,

Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el
Texto Refundido del Impuesto sobre Sociedades asi como en los
articulos 58 y siguientes del real Decreto 1777/2004, de 30 de julio y,

Real Decreto Legislativo 5/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el
Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre la Renta de No Residentes
y en el Real Decreto 1776/2004, de 30 de julio por el que se aprueba el
Reglamento del Impuesto sobre la Renta de No residentes.

Todo ello, sin perjuicio de los regimenes tributarios forales de Concierto
y Convenio econémico en vigor, respectivamente, en los territorios
histéricos del Pais Vasco y en la Comunidad Foral de Navarra, o aquellos
otros, excepcionales que pudieran ser aplicables por las caracteristicas
especificas del inversor.

Como regla general, para proceder a la enajenacién u obtenciéon del
reembolso de activos financieros con rendimiento implicito que deban ser
objeto de retencion en el momento de su transmisién, amortizacion o
reembolso, habra de acreditarse la previa adquisicion de los mismos con
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intervencion de los fedatarios o instituciones financieras obligadas a
retener, asi como el precio al que se realiz6 la operacién. Las entidades
financieras a través de las que se efectiie el pago de intereses o que
intervengan en la transmision, amortizacién o reembolso de los valores,
estaran obligadas a calcular el rendimiento imputable al titular del valor e
informar del mismo, tanto al titular como a la Administracién Tributaria
a la que asimismo, proporcionaran los datos correspondientes a las
personas que intervengan en las operaciones antes enumeradas.

En cualquier caso, dado que este extracto no pretende ser una descripcion
exhaustiva de todas las consideraciones de orden tributario, es
recomendable que los inversores interesados en la adquisicién de los
pagares objeto de emision u oferta consulten con sus abogados o asesores
fiscales, quienes les podran prestar un asesoramiento personalizado a la
vista de sus circunstancias particulares. Del mismo modo, los inversores
y potenciales inversores deberan tener en cuenta los cambios que la
legislacion o sus criterios de interpretacion pudieran sufrir en el futuro.

(1) Residentes en Territorio Espafiol

Con caracter general los rendimientos obtenidos en la amortizacién
reembolso o transmision de pagarés, por personas fisicas residentes en
territorio espafiol estardn sujetos a retencién, en concepto de pago a
cuenta del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas
correspondiente al perceptor, al tipo actualmente vigente del 18%.

Los rendimientos obtenidos exclusivamente por sujetos pasivos del
Impuesto sobre Sociedades procedentes de estos activos financieros estan
exceptuados de la obligacién de retener siempre que los pagarés estén
representados mediante anotaciones en cuenta y se negocien en un
mercado secundario oficial de valores espafiol. En caso contrario, la
retencién, con el cardcter de pago a cuenta del Impuesto sobre
Sociedades, se practicara al tipo actualmente en vigor del 18%. La
retencion a cuenta que en su caso se practique, sera deducible de la cuota
del Impuesto sobre Sociedades.

(i)  No residentes en territorio Espafiol.

Tal y como ha sido confirmado por la Administracién Tributaria en
contestacion vinculante de la Direccion General de Tributos (DGT) de
fecha 9 de febrero de 2005, el régimen fiscal previsto en la Disposicién
Adicional 2* de la Ley 13/1985, de 25 de mayo de coeficientes de
inversién, recursos propios y obligaciones de informacién de los
intermediarios (BOE 28 de mayo), segun la redacciéon dada por la
Disposicion Adicional 3* de la Ley 19/2003, de 4 de julio (BOE de 5 de
julio) y Ley 23/2005 de 18 de noviembre de reformas en materia
tributaria para el impulso a la productividad, serd de aplicacion a las
emisiones de cualesquiera instrumentos de deuda, tanto si son emitidos
directamente por una entidad de crédito como si se realiza a través de una
filial, siempre que se cumplan los restantes requisitos exigidos relativos
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fundamentalmente a que los valores coticen en un mercado secundario
organizado.

Por consiguiente, de acuerdo con el tenor de dicha contestacion, el citado
régimen fiscal sera de aplicacion a las emisiones conzadas que se
realicen al amparo de este Programa.

La citada Disposicién Adicional 2* de la Ley 13/1985, dispone que las
rentas derivadas de las emisiones amparadas por la misma, obtenidas por
personas o entidades no residentes en territorio espafiol que actien en él
sin la mediacién de un establecimiento permanente, estaran exentas del
Impuesto sobre la Renta de No Residentes en los mismos términos
establecidos para los rendimientos derivados de la Deuda Publica en el
articulo 14 del Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre la Renta de
No Residentes. Dicho articulo 14 ha sido objeto de modificacién por el
articulo 4 del Real Decreto Ley 2/2008, de 21 de abril, ampliando el
ambito de las exenciones en relacién con la Deuda Publica y otros
instrumentos de deuda para todos los no residentes con independencia de
su lugar de residencia de tal manera que esta exencién se aplica
igualmente a residentes en paraisos fiscales.

Para hacer efectiva la exencién anteriormente descrita, es necesario
cumplir con la obligacién de suministro de informacién contenida en el
Real Decreto 1065/2007, de 27 de julio, por el que se establecen
obligaciones de informacion respecto de las participaciones preferentes y
otros instrumentos de deuda y de determinadas rentas obtenidas por
personas fisicas residentes en la Union Europea.

El Real Decreto mencionado en el parrafo anterior, establece en su
articulo 44.4 que en el caso de instrumentos de deuda emitidos al
descuento a un plazo inferior a doce meses, las obligaciones de
informacién previstas en este articulo se entenderan referidas a los
titulares en el momento del reembolso o0 amortizacién de los valores.

En el caso de que la obligacion de suministro de informacién no se lleve
a cabo correctamente por parte del inversor no residente, el emisor,
debera aplicar una retencion del 18% sobre los rendimientos que abone.

En el supuesto de suscriptores no residentes que operen en Espafia con
establecimiento permanente se les aplicara, a efectos del régimen de
retenciones, los criterios establecidos anteriormente para las personas
juridicas residentes.

Impoéicién Indirecta en la adquisicion y transmisién de los titulos
emitidos.

La adquisicién y, en su caso, posterior transmision de los Pagarés esta
exenta del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales Onerosas y
Actos Juridicos Documentados y del Impuesto sobre el Valor Afadido,
en los términos expuestos en el articulo 108 de la Ley del Mercado de
Valores y concordantes de las leyes reguladoras de los impuestos citados.
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Amortizacion de los valores

&_@ ' e I1.1.8.1 Precio de reembolso.

Los Pagarés se amortizardn por su valor nominal, en la fecha de
vencimiento y libre de gastos para el titular.

I1.1.8.2 Fecha y modalidad de la amortizacién y reembolso de los pagarés.

Los plazos de vencimiento de los pagarés estaran comprendidos entre 3
dias habiles y 364 dias naturales.

Al estar prevista su negociacion en el mercado AIAF de renta fija, la
amortizaciéon de los Pagarés se producird de acuerdo a las normas de
funcionamiento del sistema, abonandose, en la fecha de amortizacién, en
las cuentas propias o de terceros, segiin proceda, las cantidades
correspondientes, con la repercusion, en su caso, de la retencion a cuenta
que corresponda, segun se ha descrito en el apartado II.1.7 anterior.

En ningln caso existird posibilidad de amortizacién anticipada de los
pagarés.

Con el fin de facilitar su colocacion, ajustandose el plazo a las
necesidades de los inversores, dentro de los plazos anteriores citados, los
vencimientos de los valores que se emitan a un plazo inferior a 90 dias
podran tener lugar todos los dias hébiles de la semana. Para plazos
superiores a 90 dias se intentard hacer coincidir el vencimiento en un
unico dia de cada semana.

Servicio financiero.

El servicio financiero correspondiente a los Pagarés emitidos con cargo
al Programa seré prestado por el Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.
que a tales efectos, con fecha 16 de marzo de 2004 ha suscrito un
contrato de agencia de pagos con el Emisor, prorrogable
automaticamente por periodos anuales siempre y cuando se vaya
produciendo la renovacién del citado Programa de Emision de Pagarés.

El abono correspondiente a la amortizacién de los pagarés sera realizado
en las Entidades en donde tengan depositados los valores los tenedores de
los mismos.

I1.1.10. Moneda.

Los Pagarés emitidos al amparo del presente Programa estaran
denominados en euros o su equivalente en cualquier otra divisa.
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11.1.11 Cuadro del servicio financiero de los pagarés.

Los Pagarés, al ser valores emitidos al descuento, no dan derecho al
cobro de cupones periédicos.

El cuadro financiero para el Emisor consta de dos flujos: el efectivo que
se recibe en el momento de la emision y el nominal que se paga en la
amortizacion.

A efectos informativos, a continuacion se incluye un ejemplo de distintos
precios efectivos y rentabilidad para un pagaré de 1.000 euros a distintos
plazos y base 365 dias. Las columnas denominadas “+10” representan la
disminucién en euros del valor efectivo del pagaré al aumentar el plazo
en 10 dias.

24
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El calculo de los importes efectivos y tipos de interés nominal que
figuran en el cuadro se ha realizado de acuerdo con la férmula que
aparece en apartados anteriores y para el céalculo de la Tasa Anual
Equivalente 6 Tasa Interna de Rentabilidad la férmula del apartado
siguiente. '

I1.1.12 Tasa Anual Equivalente y Tasa Interna de Rentabilidad.

Como se ha indicado en apartados anteriores, el tipo de interés nominal
anual de los Pagarés serd el tipo de interés concertado por el suscriptor y
el Emisor o en su caso la Entidad Colocadora, en cada peticién y para
cada plazo.

La Tasa Interna de Rentabilidad ¢ Tasa Anual Equivalente se hallara
calculando el tipo de interés de actualizaciéon que permita igualar los
flujos siguientes:

- Importe efectivo de suscripcién o compra del Pagaré
- Nominal, en caso de amortizacién, o valor de enajenacién en caso
de venta, del Pagaré.

La formula para el calculo de la Tasa Interna de Rentabilidad ¢ Tasa
Anual Equivalente es la siguiente:

r= (N)'{E) (365."({) _ 1
Donde:

r = Tasa Interna de Rentabilidad/Tasa Anual Equivalente calculada en
tanto por uno.

E = importe efectivo de suscripcion 6 valor de compra.

N = valor nominal del Pagaré.

n = numero de dias de vida del Pagaré.

I1.1.13 Interés efectivo previsto para el emisor

El interés efectivo previsto para el Emisor se calculard aplicando la
misma férmula de la Tasa Interna de Rentabilidad del apartado I1.1.12
anterior, incluyendo los gastos y comisiones de la emisién como menor
importe efectivo recibido. Al negociarse cada Pagaré 6 grupo de Pagarés
de forma individualizada, con fechas de vencimiento distintas y
colocdndose por importes efectivos diferentes, no es posible calcular a
priori el coste real efectivo para el emisor de estos Pagarés.

Los gastos estimados de la emisiéon sobre el importe méximo a emitir
(10.000.000.000 euros) ascenderian a:
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CNMV Euros

Verificacion e inscripcion del folleto (0,004% 40.000,00

s/ programa .

Estudio admision 9.550,87
AIAF

Estudio, documentacidn y registro (0,005% 50.000

s/programa) . Méximo 50.000 Euros

Contrato de liquidez (no existe pago de 0,00
comisiones por este concepto)

Publicidad v otros 15.000
TOTAL 114.550,87

I1.1.14 Evaluacién del riesgo de la emision.

Ni el Programa ni el Emisor cuentan con calificacion alguna otorgada por
agencias de “rating”.

Las calificaciones o “ratings” del Garante (Banco Bilbao Vizcaya
Argentaria, S.A.) son:

Corto Largo Fecha Ultima revisién | Perspectiva
Moody’s P1 Aal Noviembre 08 Estable
FITCH Fl1+ AA- Junio 08 Positiva
S&P Al+ AA Febrero 09 Negativa

Las escalas de calificacién de deuda a largo plazo empleadas por las agencias
son las siguientes:

Moody’s FITCH SO
Poor’s
Aaa AAA AAA
Categoria de Aa AA AA
inversion A A A
Baa BBB BBB
Ba BB BB
Categoria B B B
especulativa Caa & @ 6 8 @
Ca cC ee
C € &

Moody’s aplica modificadores numéricos 1, 2 y 3 a cada categoria genérica de
calificacién desde Aa hasta B. El modificador 1 indica que la obligacién esta
situada en la banda superior de cada categoria de rating genérica; el modificador
2 indica una banda media y el modificador 3 indica la banda inferior de cada
categoria genérica.
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~ Standard & Poor’s aplica un signo mas (+) o menos (-) en las categorias AA a
CCC que indica la posicion relativa dentro de cada categoria.

FITCH aplica estos mismos signos desde la categoria AAA.

Las escalas de calificacion de deuda a corto plazo empleadas por estas agencias
son las siguientes:

Moody’s FITCH Standard & Poor’s
Prime-1 F1 A-1
Prime-2 F2 A-2
Prime-3 F3 ' A-3
B B
C | (

Standard & Poor’s y FITCH aplican un signo (+) dentro de la categoria A1 y F1.

Estas calificaciones crediticias no constituyen una recomendacion para comprar,
vender o ser titulares de valores. La calificacion crediticia puede ser revisada,
suspendida o retirada en cualquier momento por la agencia de calificacién.

La mencionada calificacion crediticia es sélo una estimacion y no tiene por qué
evitar a los potenciales inversores la necesidad de efectuar sus propios analisis
del emisor o de los valores a adquirir

IL2  Procedimiento de colocacién y adjudicacion de los valores

I1.2.1 Solicitudes de suscripciéon o adquisicién

I1.2.1.1Colectivo de potenciales inversores.
El Programa esta destinado a emitir Pagarés susceptibles de ser suscritos
tanto por inversores particulares (minoristas) como inversores
cualificados (mayoristas).
A los efectos del presente Programa se entendera por inversor cualificado
(mayorista) aquél que presente una solicitud de suscripcién de Pagarés
por importe minimo de 300.000 euros o su equivalente en cualquier otra
divisa, siendo inversor particular (minorista) aquél que presente una

solicitud de suscripcién por importe inferior a la anterior pero superior,
en todo caso, a 6.000 euros o su equivalente en cualquier otra divisa.

I1.2.1.2Exigencias legales.
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Una vez admitidos a negociacion, los Pagarés seran aptos para cubrir las
exigencias legales de inversién a que estan sometidas determinado tipo
de entidades y en particular, las instituciones de inversion colectiva;
compaiifas de seguros, fondos y planes de pensiones, asi como
cualesquiera otras instituciones o empresas mercantiles que deban
cumplir con obligaciones administrativas de inversion en valores
negociados en mercados secundarios organizados.

I1.2.1.3Fecha o periodo de suscripcion o adquisiciéon.

El proceso de emision sera (i) abierto a lo largo de un afio, es decir,
continuado a lo largo del tiempo, desde el dia de la publicacion del
folleto de emisién en la web de BBVA, S.A. www.bbva.es y hasta su
vencimiento, y (ii) libre, es decir, el Emisor se reserva el derecho de no
cotizar niveles de emision cuando por previsiones de tesoreria no
necesite fondos o los niveles demandados no sean aceptables.

En los dias que se cotice, el Emisor comunicara a la Entidad Colocadora
los importes méaximos disponibles y los tipos maximos aceptables para
cada uno de los plazos, realizando la Entidad Colocadora la tarea de
encontrar inversores. En todo caso la Entidad Colocadora no asegura la
colocacion de los Pagarés.

I1.2.1.4Procedimiento y lugar de suscripcion.

A efectos de la suscripcion los inversores cualificados podran contactar
directamente con el emisor o la Entidad Colocadora y solicitar cotizacién
para cualquier plazo, dentro de los vencimientos establecidos en el
presente Programa tal y como se detalla en el apartado 11.2.2.4. Por su
parte los inversores particulares deberan dirigirse a cualquier oficina de
BBVA, S.A. y podran solicitar pagarés a medida por un importe nominal
minimo de suscripcion de 6.000 euros o su equivalente en cualquier otra
divisa, dentro de los limites establecidos en el programa.

No esta previsto colocar pagarés mediante el mecanismo de subasta.
I1.2.1.5Forma y fechas para hacer efectivo el desembolso.

La fecha de desembolso, que coincidira con la fecha de emision, sera la
pactada el dia de contratacién y, en todo caso, no serd mas tarde del
tercer dia habil siguiente al de la contratacion de la operacion.

Los suscriptores de los pagarés deberan abonar a la Entidad Colocadora,
a través de las cuales hayan efectuado la suscripcién o directamente al
Emisor, en el caso de inversores cualificados, el importe de la misma e
la fecha de desembolso pactada. '

Dicho desembolso se llevara a cabo, para los suscriptores minoristas

mediante cargo en cuenta, cuando las entidades o clientes suscriptores
tengan cuenta abierta con la Entidad Colocadora con la que haya
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tramitado la suscripcién, o para suscriptores cualificados, mediante
transferencia o ingreso en efectivo a través de Banco de Espaiia en otros
casos.

En el supuesto de ser necesaria la apertura de una cuenta de efectivo para
efectuar la operacion, la apertura y cierre de la misma ser4 libre de gastos
para el suscriptor.

I1.2.1.6Forma y plazo de entrega a los suscriptores de los justificantes de

11.2.2

adquisicion.

En la fecha de desembolso, el emisor pondra a disposicién del inversor
los justificantes de adquisicion de los Pagarés suscritos por el mismo.
Los justificantes de adquisicién no son negociables y seran validos hasta
la asignacién de las referencias definitivas por la Sociedad de Gestion de
los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidaciéon de Valores, S.A.
(IBERCLEAR).

Colocacién y adjudicacién de los valores

11.2.2.1Entidad Colocadora.

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. sera la entidad colaboradora del
emisor en el proceso de colocacién (en adelante, la “Entidad
Colocadora”), a tales efectos, con fecha 16 de marzo de 2004, ha
suscrito un contrato de colaboracién con el Emisor, prorrogable
automaticamente por periodos anuales siempre y cuando se vaya
produciendo la renovacion del citado Programa de Emisién de Pagarés.
En todo caso, la Entidad Colocadora no asegura la colocacién de los
Pagarés.

La entidad directora del Programa es Banco Bilbao Vizcaya Argentaria,
S.A. (en adelante, la “Entidad Directora™).

El emisor no abona cantidad alguna a la Entidad Colocadora ni a la
Entidad Directora, en concepto de comisiéon de colocacién o direccion,
respectivamente.

El emisor podré incorporar a otras entidades en el proceso de colocacion
en la medida en que lo soliciten, lo acepte al emisor y previa
comunicaciéon a la CNMV, en este sentido se habilitaran aplicaciones

-informaticas suficientes para que en todo momento el importe nominal de

los pagarés suscritos no supere el limite que respecto al saldo maximo
establece el programa.

I1.2.2.2 Entidad Directora.
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D. Alvaro Prados de Irezibal y D. Fernando Delgado Parra, en
nombre y representaciéon de Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A., en
su calidad de Entidad Directora, hacen constar que:

.- Han llevado a cabo las comprobaciones necesarias para contrastar
la veracidad e integridad de la informacién contenida en el presente
folleto informativo.

2.-  Como consecuencia de esas comprobaciones, no se advierten
circunstancias que contradigan o alteren la informacién, contenida en el
folleto, ni éste omite hechos o datos significativos que puedan ser
relevantes para el inversor.

3.- Las declaraciones precedentes no se refieren a los datos que han
sido objeto de auditoria de cuentas o se hallan pendientes de auditoria.

La anterior declaracién se adjunta como Anexo III al presente folleto
informativo, formando parte del mismo.

I1.2.2.3Entidades Aseguradoras.

No esta previsto que existan entidades aseguradoras de este programa de
emision de pagarés. .

I1.2.2.4Criterios de suscripcién.

El proceso de colocaci6n sera libre. Diariamente el Emisor comunicaré a
la Entidad Colocadora los importes méximos disponibles y los tipos
maximos aceptables para cada uno de los plazos, realizando la Entidad
Colocadora la tarea de encontrar inversores hasta alcanzar el importe
maximo disponible a cada uno de los plazos.

El proceso de tramitacion de la suscripci6n sera el siguiente.
(a) Inversores Cualificados:

Los inversores cualificados podran contactar directamente con el emisor
o una Entidad Colocadora y solicitar cotizacién para cualquier plazo,
dentro de los vencimientos establecidos en el presente Programa. Las
solicitudes se centralizaran en el departamento de distribucion de activos
financieros a instituciones del Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.
sito en la C/ Via de los Poblados s/n, en Madrid, a través del cual se
concretaran todos los aspectos de las mismas, en especial, fecha de
emision, que coincidirdi con la fecha de desembolso, vencimiento,
importe nominal, con un minimo de 300.000 euros o su equivalente en
cualquier otra divisa, asi como el importe efectivo. El tipo de interés
nominal concertado con el Emisor en la primera colocacion se calculara
en base 365. En caso de ser aceptada la peticién por el emisor, se
considerara ese dia como fecha de contratacién, confirmandose por
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escrito todos los extremos de la peticién por el emisor y el inversor
cualificado, siendo vilido, a estos efectos, la comunicacién por fax.

(b)  Inversores Particulares:

Los inversores minoristas, deberan efectuar sus solicitudes a través de las
oficinas de la Entidad Colocadora. El emisor emitird Pagarés a medida
que lo soliciten por un importe nominal minimo de suscripcién de 6.000
euros o su equivalente en cualquier otra divisa, siendo los pagarés de un
nominal unitario de 1.000 euros o su equivalente en cualquier otra divisa
y con un plazo de vencimiento dentro de los limites establecidos en el
Programa. El tipo de interés sera el que libremente hayan pactado los
inversores en las oficinas de la Entidad Colocadora calculados en base
365.

I1.2.2.5. Sistema de prorrateo.

Dado que el mecanismo de colocacién sera libre y continuado a lo largo
del tiempo, no se ha previsto ningin mecanismo de prorrateo en la
adjudicacion de pagarés.

11.2.3 Plazo y forma de entrega de los Pagarés o certificados definitivos de
los valores.

Las emisiones estaran representadas mediante anotaciones en cuenta y la
certeza y efectividad de los derechos de su primer titular y de los
siguientes vendra determinada por el apunte correspondiente en la
Sociedad de Gestién de los Sistemas de Registro, Compensacién y
Liquidacion de Valores, S.A. (IBERCLEAR), todo ello en virtud de lo
dispuesto por ‘el Real Decreto 116/1992 de 14 de febrero, sobre
Representacion de valores por medio de anotaciones en cuenta y
compensacion y liquidacién de operaciones bursatiles.

I.3  Informacién legal y de acuerdos sociales.
I1.3.1 Representacién de los valores y Acuerdos sociales.

Los valores emitidos bajo el Programa revestiran la forma de pagarés que
estaran representados en anotaciones en cuenta.

El presente Programa se realiza con base en los siguientes acuerdos
adoptados por el emisor:

e Acuerdo de la Junta General Universal de accionistas celebrada el
27 de febrero de 20009.

e Acuerdo del Consejo de Administracion de fecha 27 de febrero de
2009.

Certificados de estos acuerdos se incluyen como Anexo I y forman parte
integrante del presente folleto de emision.

32



I1.3.2.

I1.3.3

I1.3.4.

I1.3.5

I1.3.6

Ne /29 Libro Indicador ZA77, Seccion B--

El saldo vivo a fecha de 6 de marzo de 2009 de emisiones de pagarés de
BBVA Banco de Financiaciéon y garantizadas por BBVA, S.A. es de
6.369 millones de euros.

Esta emision no contraviene los limites legales de la Ley de Sociedades
Anénimas cuando dichos limites sean de aplicacion.

Oferta Publica de Venta.

No aplicable.

Autorizaciones administrativas previas a la emision.

El presente Programa no requiere autorizacion administrativa previa
Régimen juridico de los valores.

Se aplica el régimen legal tipico.

Garantias de los valores a emitir al amparo del presente folleto.

Los Pagarés emitidos al amparo del presente programa cuentan con la
garantia general patrimonial del Emisor. Adicionalmente estan
totalmente garantizados por el Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.,
mediante garantia solidaria e irrevocable otorgada por los acuerdos de su
Consejo de Administracién de fechas 27 de febrero de 2007 y 28 de
octubre de 2008, los cuales se incorporan como Anexo II, formando
parte del presente folleto informativo.

Los Pagarés emitidos con cargo al Programa no presentan particularidad
Juridica alguna por si mismos o por razén de la garantia, a efectos de
prelacion de créditos.

Forma de representacion.

Los Pagarés estaran representados mediante anotaciones en cuenta, tal y
como est4 previsto por los mecanismos de negociacién en el mercado
secundario en el que se solicitara su admision (Mercado AIAF de Renta
Fija), y les serd de aplicacién el régimen legal general espafiol. La
documentacién acreditativa de la inscripcion en el registro de anotaciones
en cuenta de los valores, a favor de sus titulares, se regird en cada
momento por las normas establecidas al respecto por la Sociedad de

"Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de

Valores.

La entidad encargada del registro contable de las anotaciones en cuenta
sera la Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacion y
Liquidacién de Valores, S.A. (IBERCLEAR), entidad domiciliada en
Madrid, Plaza de la Lealtad, 1.

33

N <



Ne /04 , Libro Indicador Z22% Seccién B-

Legislacién aplicable.

La emisiéon de Pagarés amparada en el presente folleto, asi como su
régimen juridico no se opone a la legislacién vigente, ajustandose a la
Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, por el Real Decreto
2590/1998, de 7 de diciembre, la Circular 2/1999, de 22 de abril, de la
Comisiéon Nacional del Mercado de Valores y el Real Decreto
1310/2005, de 4 de noviembre.

Los Pagarés estaran sometidos a la ley espaiiola, siendo competentes en
caso de litigio los juzgados y tribunales del lugar de cumplimiento de la
obligacion.

11.3.8 Ley de circulaciéon de valores.

No existen restricciones a la libre circulacion de estos valores.

11.3.9 Solicitud de admision a cotizacion oficial.

Se solicitara la admision a negociacién de los Pagarés emitidos al amparo
del presente Programa en el Mercado AIAF de Renta Fija, en virtud de lo
acordado por el Consejo de Administraciéon de fecha 27 de febrero de
2009.

II.4 Informacion relativa a la admisién a negociacion en un mercado secundario
organizado de los valores que componen el programa de pagarés.

11.4.1 Mercados Secundarios Organizados.

Se solicitard la admisién a negociacién en el Mercado AIAF de Renta
Fija en un plazo maximo de tres dias desde la fecha de emision de cada
Pagaré¢ de tal forma que sean siempre admitidos antes de su vencimiento.

Se hace constar que el emisor conoce, y acepta cumplir, los requisitos y
condiciones para la admision, permanencia y exclusion de negociacion
de los Pagarés en el Mercado AIAF de Renta Fija, segun la legislacion
vigente y los requerimientos de los oOrganos rectores. En caso de
incumplimiento de este plazo se hara publica su causa mediante anuncio
en un periddico de difusion nacional, sin perjuicio de la eventual
responsabilidad contractual en que pueda incurrir la entidad.

A estos efectos, se entendera por fecha de emision de los pagarés la fecha
de su desembolso.

11.4.2. Empréstitos admitidos a cotizacion en algin mercado.
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Excepto los pagarés emitidos con cargo a los distintos Programas de
Pagares registrados en CNMV, el emisor no ha tenido, durante los tres
ultimos afios valores de renta fija, admitidos a negociacién en uno o mas
mercados secundarios organizados, oficiales o no, espaiioles.

I1.4.2.1. Datos

Se adjunta como Anexo IV evoluci6n de la contratacién de los pagarés
durante los ultimos 3 meses en el mercado AIAF.

11.4.2.2. Liquidez

Banco Santander, S.A. (en adelante, la “Entidad de Contrapartida” o
“Banco Santander”), mediante contrato de liquidez suscrito con el emisor
en fecha 17 de marzo de 2004, prorrogable automaticamente por periodos
anuales siempre y cuando se vaya produciendo la renovacién anual del
Programa de Emision de Pagarés, asume el compromiso de dotar de
liquidez, por medio de cotizacidn continua y permanente a los Pagarés
emitidos al amparo del presente Programa.

La Entidad de Contrapartida cotizard precios de compraventa de los
Pagarés que seran validos para importes nominales de hasta 900.000
euros por operacion. -

La cotizacién de los precios ofrecidos por la Entidad de Contrapartida
reflejarda en cada momento la situacién de liquidez existente en el
mercado.

La cotizacion de precios de venta estard sujeta a la disponibilidad de
Pagarés en el mercado, comprometiéndose la Entidad de Contrapartida a -
actuar con la maxima diligencia e interés para localizar los Pagarés con
los que corresponder a las posibles demandas de los clientes y/o el
mercado.

Los precios de compra se entenderan en firme y seran fijados en funcién
de las condiciones del mercado, si bien la Entidad de Contrapartida podra
decidir los precios de compra y venta que cotice y cambiar ambos cuando
lo considere oportuno. Estos precios representaran las rentabilidades que
la Entidad de Contrapartida considere prudente establecer en funcién de
su percepcion de la situacién del mercado de pagarés y de los mercados
de renta fija en general, asi como de otros mercados financieros.

La Entidad de Contrapartida no tendra que justificar al Emisor los precios
de compra 6 venta que tenga difundidos en el mercado en cada momento;
no obstante y a peticién del Emisor, la Entidad de Contrapartida le
informard de los niveles de precios que ofrezca en el mercado. La
diferencia entre el precio de compra y el precio de venta cotizados por la
Entidad de Contrapartida no sera superior al 10% en términos de TIR con
un maximo de 50 puntos basicos, también en términos de TIR y nunca
sera superior a un 1% en términos de precio
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La Entidad de Contrapartida se obliga a difundir diariamente los precios
de oferta y demanda por procedimientos normalmente destinados al
piblico o, al menos, a Entidades Financieras. A tal efecto, se
compromete a difundir diariamente los citados precios al menos por
alguno de los medios siguientes:

Sistema de informacién Bloomberg (Cédigo BSCM)

Servicio REUTER, en la pagina SCHBOND (debidamente configurada
segun los requisitos de paginado establecidos en cada momento por la
normativa del Mercado AIAF).

Adicionalmente, y sin perjuicio de la obligacién de cotizacion y difusién
de precios mediante alguno de los medios oficiales anteriores, la Entidad
de Contrapartida podra también cotizar y hacer difusién de precios por
via telefonica, teléfono n® 91 257 20 98.

La entidad se obliga asimismo a difundir con la periodicidad que los
voliumenes contratados lo requieran, y como minimo mensualmente, los
indicados volumenes, sus precios medios y vencimientos a través de la
Asociacion de Intermediarios de Activos Financieros (AIAF).

La Entidad de Contrapartida quedara exonerada de sus responsabilidades
de liquidez ante cambios que repercutan significativamente en las
circunstancias legales actuales que se siguen para la operativa de
compraventa de los Pagarés por parte de la Entidad de Contrapartida o de
su habitual operativa como entidad financiera.

Igualmente se producird la posibilidad de exoneracién cuando por
cambios en las circunstancias estatutarias, legales o econémicas del
emisor se aprecie de forma determinante una alteracion en la solvencia o
capacidad de pago de las obligaciones del mismo. Tanto el inicio como el
final de tal circunstancia se comunicard a la CNMV via “Hecho
relevante”.

En caso de que se produjera alguna de las circunstancias expresadas en
los parrafos anteriores, el Emisor se compromete a no realizar nuevas
emisiones con cargo a este Programa, hasta que la Entidad de
Contrapartida o cualquier otra que la sustituya se comprometa a dar
liquidez en las nuevas circunstancias. Hasta ese momento, la Entidad de
Contrapartida seguira dando liquidez a los pagarés emitidos.

La Entidad de Contrapartida podrd excusar el cumplimiento de sus
obligaciones de dar liquidez cuando los Pagarés en libros que ostente de
forma individual, adquiridos directamente del mercado, en cumplimiento
de su actuacion como Entidad de Contrapartida, en el marco y de acuerdo
con el objeto que se establece en el contrato, excedan en cada momento
del 10% del saldo vivo del Programa.
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El presente compromiso de liquidez tendra una vigencia de un afio, a
partir de la firma e inscripcién del Programa por parte de la CNMV,
prorrogable automaticamente por periodos anuales siempre y cuando se
vaya produciendo la renovaciéon anual del Programa de Emisién de
Pagarés. No obstante, la relacion contractual entre BBVA Banco de
Financiacién, S.A. y la Entidad de Contrapartida podré ser cancelada a
peticion de cualquiera de las partes en cualquier momento y sin
necesidad de alegar causa alguna con un preaviso de 30 dias. Esta
circunstancia se comunicara a la CNMV via “hecho Relevante”.

El Emisor se compromete a actuar con la méxima diligencia para acordar
con otra entidad que tenga suficiente capacidad para asumir este
compromiso, la sustitucion de la Entidad de Contrapartida en las
obligaciones asumidas por esta. Si transcurridos 25 dias después de la
notificacién de resolver el contrato por parte de la Entidad de
Contrapartida, el emisor no hubiera sido capaz de encontrar otra entidad
apta para sustituirla, la Entidad de Contrapartida podrd establecer
contactos con otras entidades para encontrar un sustituto adecuado en sus
funciones de contrapartida. El emisor no podra rechazar a la entidad
como sustituta, salvo causa justificada y siendo la designacién de la
nueva entidad comunicada a la CNMV via “Hecho Relevante”.

i En cualquier supuesto de resolucién, la Entidad de Contrapartida seguira
realizando sus funciones hasta que la nueva se subrogue en las mismas.

Sin perjuicio de lo anterior, en el momento de finalizacién de la vigencia
del presente compromiso de liquidez, subsistirdn las obligaciones del
emisor y de la Entidad de Contrapartida, en todo lo referente a las
emisiones de Pagarés pendientes de amortizar.

11.4.3 Valores similares cotizados en el extranjero.

No existen valores similares emitidos por el Emisor admitidos a
cotizacién en mercados extranjeros.

IL.5 Finalidad del programa de enipréstitos y su efecto en las cargas y servicio
de la financiacion ajena.

IL.5.1 Finalidad del programa de pagarés.
Dentro de la estrategia general de financiacién del Grupo Banco Bilbao
Vizcaya Argentaria, S.A., el destino del importe neto de las emisiones

sera proporcionar financiacién a otras entidades del Grupo para el
desarrollo de sus actividades de negocio.

11.5.2 Cargas y servicios de la financiacién ajena.

El Emisor no estd incurso en situacion de insolvencia, y se halla al
 corriente de pago de intereses, dividendos y amortizaciones de principal.
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Las cargas y servicios de financiacion de los dos ultimos ejercicios y la
estimacion para los dos proximos del Emisor se resume en el siguiente

cuadro:
Volumen Medio Volumen Final Costes Financieros
2007 6.056 4,963 243
2008 6.337 5.222 296
2009 (e) 6.600 8.000 308
2010(e) 8.500 9.000 397

Datos en millones de euros.

La columna Costes Financieros corresponde a intereses devengados por
las emisiones de pagarés y gastos derivados de dichas emisiones. Durante
el ejercicio 2008 el tipo de interés medio de los pagarés ha ascendido a
4,80%.

El Emisor durante los ejercicios 2007 y 2008 ademas del mencionado
programa de pagarés ha realizado emisiones de warrants garantizadas por
BBVA, que se computan como operaciones fuera de balance.

El imp_ortc-de los avales y otras cauciones prestadas emitidos por el
Emisor al cierre de ‘ejercicio de los dos tltimos afios auditados es el

siguiente:
Aiio Avales Emitidos
(en miles de euros)
2007 5.465
2008 5117

No se prevé que el importe de los avales y otras cauciones prestadas
aumente en los proximos afios. Al contrario es previsible que el saldo
actual se reduzca segun venzan los avales concedidos.

Firmas de las personas responsables de la informacién contenida en este
Folleto Informativo Reducido (modelo Red3)

En prueba de conocimiento y conformidad con el contenido del presente Folleto
Informativo Reducido (modelo Red3), firman en Madrid a 10 de marzo de 2009,

L\n
Pedro M rresti Laca Juan Isusi Garteiz Gogeascoa
BBVA, S.A. BBVA Banco de Financiacién, S.A.
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ALFONSO MADRIDEJOS FERNANDEZ, Notario de Madrid.--=-=-=-=-=-=-===-=--=--

DOY FE: Que considero legitimas las firmas que figuran en el presente
documento, de DON PEDRO MARIA URRESTI LACA con DNI 78866442-V y de
DON JUAN ISUSI GARTEIZ GOGEASCOA con DNI 44679846-T, por serme
(6703 110760 (5 2 1- Pttt bt it e L L b e T e L ELEE PR EEEELES
Numero 109 Libro Indicador nimero 2009. Seccidn B.-==========s==rmmmmrmmn oo
En Madrid, a 11 de marzo de 2,009,777 ==mmmmmmmm e e oo e
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