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® UNA SOLIDA ESTRATEGIA
(2002 - 2005)

En 2002, BBVA afrontd una nueva etapa con opti-
mismo, confianza y ambicion respecto al futuro.
Esta nueva etapa se asentaba sobre tres ejes funda-
mentales: la gestion de la diversidad, el crecimiento
y el valor. Todo ello, sin olvidar dos referencias per-
manentes para el Grupo: el cliente y la innovacidn.

2003 fue el afio del fortalecimiento de los fun-
damentales del Grupo. Para afrontar un escenario
global complejo, el estrechamiento de los méargenes
y el impacto de la apreciacion del euro sobre los re-
sultados de los negocios latinoamericanos del
Grupo, BBVA opt6 por reforzar la gestion y control
de los riesgos y la eficiencia. Asimismo, se implan-
taron una nueva estructura organizativa y un inno-
vador modelo de equipo directivo, se aprobaron un
nuevo codigo de conducta y un ambicioso plan de
formacion y se fijé como objetivo situar a BBVA a
la vanguardia del buen Gobierno Corporativo.

Todas estas actuaciones facilitaron que en 2004
los fundamentales del Grupo experimentaran un
avance significativo al que contribuyeron todas las
unidades. Los exigentes objetivos de crecimiento or-
ganico establecidos para el ejercicio fueron amplia-
mente rebasados, superdndose las expectativas del
mercado y logrando un resultado récord para el
Grupo. Al mismo tiempo, se avanzaba en iniciativas
de crecimiento no organico: BBVA lanzé una OPA
sobre el 100% de las acciones de BBVA Bancomer
que aun no le pertenecian, anuncié la adquisicion
de Hipotecaria Nacional en México (incorporada en
enero de 2005) y adquiri6 en Estados Unidos enti-
dades especializadas en segmentos objetivo, como
Laredo National Bancshares (incorporado en mayo
de 2005) y Valley Bank (diciembre de 2004).

En 20035, inmerso en una dindmica de creci-
miento, BBVA ha alcanzado un nuevo beneficio ré-
cord, 3.806 millones de euros, combinando con
éxito su estrategia de crecimiento organico —mas de
94 proyectos de crecimiento en marcha— con su es-
trategia de crecimiento no orgdnico, en la que se en-
cuadran la oferta publica de adquisicién (OPA) so-
bre Banca Nazionale del Lavoro (BNL) y la com-
pra de Granahorrar en Colombia.

Después de varios afios en su accionariado y con
un conocimiento profundo de la compainia, BBVA
decidi6 lanzar la OPA sobre BNL para poner en va-
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lor su participacion, lo que se podia lograr de dos
formas: adquirir BNL al precio fijado en la OPA,
para integrarla en el Grupo y transformarla, o ven-
der la participacion a un precio atractivo.

Tras el analisis de la situacion creada, primero por
la operacion de Unipol y, ya en 2006, por el anuncio
de la oferta de BNP Paribas, BBVA ha decidido que
genera mayor valor para sus accionistas despren-
diéndose de su participacion en el banco italiano. Al
precio de 2,9525 euros por accién anunciado por el
banco francés BNP Paribas, BBVA conseguiria unas
plusvalias cercanas a 600 millones de euros.

Por otro lado, en octubre de 2005 BBVA anun-
ci6 la compra de Granahorrar en Colombia, adqui-
sicion que sitia a BBVA como lider del mercado hi-
potecario del pais, a la vez que supone la incorpo-
raciéon de una amplia base de clientes.

En definitiva, el balance de la nueva etapa ini-
ciada en 2002 ha sido muy positivo, configurando
a BBVA como una alternativa de inversion en la
cual el crecimiento ha sido la nota dominante du-
rante este periodo, al tiempo que se conjugaba una
Optima combinacion rentabilidad-riesgo.

BBVA, una entidad en constante
crecimiento

El crecimiento, uno de los principales ejes de la es-
trategia del Grupo, ha tenido su primer reflejo en
los importantes incrementos de la actividad: el vo-
lumen de negocio de BBVA, es decir, la suma de los
créditos y los recursos de clientes, asciende al
cierre de 2005 a 625.500 millones de euros, 1,4 ve-
ces la magnitud alcanzada al 31-12-02, gracias a la
buena evolucion de la actividad en las tres dreas de
negocio: Banca Minorista Espafia y Portugal, Banca
Mayorista y de Inversiones y América.

Este crecimiento de actividad se ha ido trasla-
dando al beneficio atribuido del Grupo, de tal
forma que, si en 2004 BBVA present6 los mejores
resultados de su historia, el sdlido ritmo de creci-
miento registrado durante 2005 ha permitido cerrar
este ultimo ejercicio con un nuevo beneficio récord:
3.806 millones de euros, cifra que multiplica por
2,2 la lograda en el afio 2002.

A su vez, el beneficio por accion, la medida mds
apropiada para analizar la creacion de valor, se ha ele-
vado en 2005 a 1,12 euros, lo que significa mas que
doblar los 0,54 euros obtenidos en 2002. Todo lo an-
terior ha incidido en el fuerte aumento de la capitali-



UNA ESTRATEGIA CENTRADA EN EL CRECIMIENTO RENTABLE [BBVA

En este proceso de transformacion, BBVA
ha dado un salto adelante

Crecimiento

29.146 51.134 x1,8 20,6%
1.719®  3.806 X2,2 30,3%

0,54 1.12 x2,1 27,7%

La mejor medida de creacion de valor para el accionista

(1) Pre-NIIF.

zacion bursatil del Grupo en el periodo considerado,
que al cierre del afio 2005 se sitia en 51.134 millones
de euros, frente a los 29.146 millones del 31-12-02.

BBVA: a la cabeza en rentabilidad

El crecimiento experimentado por BBVA en los 1l-
timos afios ha sido compatible con la consecucion
de una elevada rentabilidad. Hoy BBVA es, entre
las grandes entidades financieras, la entidad mas
rentable de la Unién Europea, con un ROE (renta-
bilidad sobre recursos propios) que ha alcanzado
en el gjercicio 2005 el 37,0%.

Todo ello ha sido posible gracias a los avances lo-
grados por BBVA en sus competencias de gestion: la
gestion de redes de distribucion, con fuertes incre-
mentos de la productividad comercial en los princi-
pales mercados en que opera el Grupo, la gestion de
la eficiencia, en la que BBVA es una clara referencia,
y la gestion de los riesgos crediticios y estructurales.

BBVA: incremento de la
productividad

La gestion de las redes comerciales es una de las for-
talezas de BBVA. A través de ellas se produce el con-
tacto con el cliente, a quien el Grupo sittia como el
centro de su actividad y con quien busca mantener
una relacion bilateral fluida, transparente y dura-
dera. Para ello BBVA, que emprendi6 hace anos la
segmentacion de redes, ha disefiado maltiples pro-
ductos innovadores y ha dotado a los equipos de ges-
tion de las herramientas, conocimientos y habilida-
des necesarias para satisfacer de forma eficiente to-
das las necesidades de la clientela. Fruto de estos es-
fuerzos, en 2005 el nimero medio de productos ven-
didos por cada gestor ha aumentado un 33,9% en el
segmento minorista en Espafa y un 41,8% en
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México. Una excelente posicion que BBVA estd de-
terminado a mejorar, en pos de la satisfaccion de sus
clientes, verdaderos artifices de los logros del Grupo.

BBVA: el primer banco en eficiencia
de la Eurozona

En el ejercicio 2005, BBVA ha registrado un ratio
de eficiencia, medida que relaciona los costes (in-
cluidas amortizaciones) con los ingresos operativos,
del 46,7%, lo que le sitia a la cabeza de los grandes
bancos de la zona euro por eficiencia y como una
de las entidades de referencia a nivel mundial.

BBVA: un excelente perfil de riesgo

El Grupo ha sabido combinar el crecimiento con
una gestion eficiente de los riesgos, que BBVA con-
sidera como una competencia basica para facilitar
una generacion estable y continua de valor para los
accionistas.

Fruto de esta acertada gestion, BBVA ha conse-
guido que, al cierre del afio 2003, el ratio de mora
del Grupo se sittie en minimos historicos, un 0,94 %,
y el ratio de cobertura en maximos, con un 252,5%.
Hay que tener en cuenta ademas que el 95% de los
activos del Grupo estan situados en paises investment
grade, y que BBVA gestiona muy activamente los
riesgos estructurales (tipos de cambio, tipos de inte-
rés, reputacional, etc.). Todos estos factores apoyan
la elevada calificacion otorgada a BBVA por las prin-
cipales agencias de rating: AA- por parte de Standard
& Poor’s y Fitch y Aa2 por parte de Moody’s.

Por tltimo, se ha de destacar que BBVA ha con-
seguido en estos afios un modelo de crecimiento au-
tofinanciable, que genera el suficiente capital para re-
tribuir de forma importante a sus accionistas y afron-
tar tanto un fuerte crecimiento organico como ope-
raciones de crecimiento no orgdnico, manteniendo
en todo momento unos sélidos ratios de capital.

BBVA presenta la rentabilidad mas elevada
de la Unidn Europea, un 37%

Gracias a sus competencias de gestion
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® COMPROMISOS CUMPLIDOS

BBVA es hoy un grupo mis eficiente, rentable y sol-
vente. Un grupo que, ademds, ha cumplido con to-
dos los compromisos que en 2002 asumid con sus
grupos de interés: clientes, accionistas, empleados
y sociedad en general. Compromisos que estan en
la base de la actual Cultura Corporativa del Grupo
y que se han concretado en numerosas iniciativas.

Clientes

Las actuaciones en torno al cliente, verdadera pie-
dra angular del negocio, han sido muy numerosas
durante estos afios: el Proyecto Cliente, iniciado en
México y posteriormente extendido a otros paises;
el plan de Servicios Financieros en banca minorista,
un innovador modelo de relacion con el cliente ba-
sado en el asesoramiento y la personalizacion; el
plan 400 o el plan Faro, que han contribuido a for-
talecer la franquicia de banca mayorista; el lanza-
miento de la Hipoteca Facil, las Carteras Gestiona-
das de fondos o las Cuentas Claras, que constitu-
yen otros tantos ejemplos de soluciones innovado-
ras y de utilidad para los clientes; o la atencion a
segmentos con alto potencial de crecimiento, como
el colectivo hispano en Estados Unidos o la pobla-
ci6n inmigrante en Espafa.

Accionistas

El compromiso de mejorar la confianza de los ac-
cionistas también se ha visto reflejado en diversas
actuaciones: la defensa de sus intereses mediante
operaciones de crecimiento no organico guiadas
por criterios de creacion de valor y foco estratégico,
la aplicacion de un Sistema de Gobierno Corpora-
tivo basado en los més altos estandares de transpa-
rencia y comportamiento ético o la adopcion de un
Cddigo de Conducta, sin olvidar el mantenimiento
de una politica de dividendos crecientes.

Empleados

El camino recorrido por BBVA en estos afios se
debe en gran parte al compromiso de sus emplea-
dos con el proyecto comun. Las actuaciones en este
ambito han sido muy numerosas: la nueva estruc-
tura del equipo directivo, la potenciacion del desa-
rrollo personal y profesional, el reconocimiento del
mérito o la gestion de la diversidad como una ven-
taja competitiva.
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Sociedad

En cada una de las sociedades donde BBVA desa-
rrolla su actividad, el Grupo ha querido incremen-
tar su aportacion de valor a través de sus actuacio-
nes en materia de responsabilidad corporativa, in-
tegradas en todas las dreas y actividades del Grupo,
como un eje transversal que afecta a todas sus li-
neas de actuacion.

® HITOS 2005

En definitiva, en 2005 se ha completado un ciclo en
el que BBVA ha mantenido una brillante trayectoria
de crecimiento rentable, que tiene su maxima expre-
sion en los resultados récord logrados en el ejercicio.

2005: un nuevo beneficio récord

Los resultados deben analizarse dentro del marco
estratégico definido en 2002. En ese sentido, en
2005 se ha avanzado firmemente en las lineas de
gestion anunciadas a comienzos del ejercicio, que
han permitido continuar en la senda de crecimiento
iniciada en los afios anteriores, logrando el citado
beneficio atribuido de 3.806 millones de euros, un
30,2% superior al de 2004 y que supone un nuevo
méaximo en los casi 150 afios de existencia del
Grupo.

BBVA cierra un nuevo ejercicio récord
Beneficio atribuido (Millones de euros)
3.806

2.923
2.227

2003 2004 2005
Con aumento del 29,5% del beneficio por accion

(1) Pre-NIIF.

Claves del ejercicio. Las claves de estos resulta-
dos récord se pueden resumir en:
¢ El mantenimiento de elevados ritmos de creci-
miento de la actividad en todas las dreas de ne-
gocio, que se han trasladado a los ingresos, con
fuertes y equilibrados incrementos en todas sus
lineas.
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e El positivo comportamiento del margen de ex-
plotacion, que alcanza 6.823 millones de euros,
un 22% mas que en 2004, y es el factor deter-
minante del crecimiento del beneficio, lo que
muestra, un afio mds, la elevada recurrencia y
calidad de los resultados del Grupo.

¢ Junto a ello, es de destacar la aceleracion tri-
mestre a trimestre de las tasas interanuales de
incremento, tanto del beneficio como de todos
los margenes de la cuenta.

Tendencia ascendente durante todo el
ejercicio

Margen de explotacion (oa interanual)

29,3
24,4
19,5 19,5

17.1
14,3 14,3

22,0

1T05 2T05 3T05 4T05 1T05 1505 9MO05 2005

Crecimiento del dividendo. La creciente gene-
racion de resultados permite que el Grupo BBVA
continte con su atractiva politica de remuneracion
al accionista, y por ello se propone un incremento
del dividendo correspondiente al ejercicio 2005
hasta 0,531 euros por accion, un 20,1% mads que
en el ejercicio precedente.

Excelente comportamiento de las areas de
negocio. Los resultados del Grupo en 2005 se
apoyan en una brillante evolucién de las tres dreas
de negocio.

Banca Minorista Espana y Portugal ha vuelto a
superar con éxito las metas establecidas. El dina-
mismo de la actividad comercial, con aumentos del
20% en créditos y del 10% en recursos de clientes,
se ha trasladado a los resultados del drea, cuyo be-
neficio atribuido asciende a 1.614 millones de eu-
ros, con un crecimiento del 13,1% sobre el ejercicio
anterior.

Banca Mayorista y de Inversiones ha consoli-
dado en 2005 su modelo de franquicia y ha cerrado
un excelente ejercicio, con un beneficio atribuido
de 592 millones de euros, superior en un 46,6 % al
obtenido en 2004, gracias a la solidez en los ritmos
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de crecimiento de la actividad, a la recurrencia en
los ingresos de Banca Corporativa y Banca de Insti-
tuciones y a la fortaleza mostrada por la unidad de
Mercados.

América ha logrado un nuevo beneficio récord
en 2005, 1.820 millones de euros, un 52,3% mds
que en 2004. Todas las unidades de negocio del
area han registrado una evolucion positiva en tér-
minos de resultados y actividad, siendo especial-
mente relevante el caso de México. En este pais, el
beneficio atribuido generado por los negocios ban-
carios, de pensiones y seguros ha aumentado un
56,7% hasta 1.350 millones de euros, cifra que re-
presenta el 74% del beneficio del drea de América
y el 35% del total del Grupo.

BBVA cierra otro ejercicio excelente

Adquisicion de Granahorrar
En octubre de 2005, el Fondo de Garantias de Ins-
tituciones Financieras de Colombia anunciaba a
BBVA como ganador en el proceso de subasta de
Granahorrar, por un importe de 364 millones de
euros. Esta operacion permite a BBVA situarse
como lider del mercado hipotecario de Colombia,
reforzando su presencia en un pais que ha entrado
en una época de crecimiento y estabilidad.
Granahorrar es una de las entidades lideres en el
mercado hipotecario colombiano, con una cuota de
mercado del 15,2%. Cuenta con mas de 130 ofici-
nas, que complementan la actual red de 255 ofici-
nas de BBVA Colombia. En el afio 2004, Granaho-
rrar registr6 un beneficio atribuido de 45 millones
de dolares, con una rentabilidad sobre recursos pro-
pios (ROE) del 20,9% y una morosidad del 3,2%.
Esta adquisicion cumple los dos criterios basi-
cos que BBVA viene aplicando en la evaluacion de
operaciones de crecimiento no orgdnico: encaje en
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la estrategia del Grupo y creacion de valor para el
accionista desde el primer momento.

Nueva estructura organizativa

En diciembre de 2005, BBVA adoptd una nueva es-
tructura organizativa, con el fin de impulsar el cre-
cimiento del Grupo sobre la base de tres ejes de ac-
tuacion: avanzar en la globalizacion del Grupo, re-
forzar la capacidad de decision de las unidades de
negocio y acelerar la transformacion mediante la in-
novacion en procesos y fuentes de valor.

La nueva estructura incluye tres tipos de dreas
y unidades: negocio, recursos y medios comparti-
dos y Presidencia. Las unidades de negocio, defini-
das como centros de creacion de valor, tienen res-
ponsabilidad directa sobre su aproximacion al mer-
cado, su crecimiento y su cuenta de resultados. La
diversidad y globalidad que caracteriza al Grupo en
la actualidad ha aconsejado ampliar de tres a cinco
las areas de negocio, que desde enero de 2006 son
las siguientes: Banca Minorista Espafia y Portugal,
Negocios Mayoristas, México, Estados Unidos y
América del Sur.

Asimismo, se ha reforzado el Comité de Direc-
cién, aumentando su nimero de 12 a 18 miembros
e incorporando al mismo a cuatro responsables de
unidades de negocio clave.

Grupo BBVA

29 unidades de negocio

® BBVA AVANZA FIRME HACIA EL
FUTURO

Mirando hacia el futuro, BBVA quiere seguir, como
en el pasado, creciendo de manera rentable, y as-
pira a seguir consoliddndose como una excelente al-
ternativa de inversion.

En este sentido, la estrategia del Grupo pasa por
continuar trabajando sobre dos dimensiones esen-
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ciales en la creacion de valor futura: el posiciona-
miento corporativo y el modelo de negocio.

Posicionamiento corporativo

BBVA gestiona activamente su portafolio de nego-
cios. Desde el centro corporativo se ha definido un
marco de referencia y, dentro del mismo, las 29 uni-
dades de negocio del Grupo establecen sus propios
planes de crecimiento. Planes que contemplan tanto
el crecimiento organico como el no orgdnico, y
cuya evolucion va configurando de manera dina-
mica el citado portafolio.

En los ultimos afios se han potenciado los nego-
cios considerados clave para el Grupo. En este sen-
tido, el capital econémico asignado a las areas de ne-
gocio ha pasado del 79% del total en 2002 al 83%
en 2005. Este aumento refleja la mayor penetracion
en los mercados y negocios de alto crecimiento, en
los cuales BBVA cuenta con un reconocido posicio-
namiento competitivo, tanto en el terreno de los ne-
gocios minoristas como en el de los mayoristas.

Negocios minoristas. BBVA tiene una impor-
tante presencia en los negocios minoristas en Es-
pafia y América.

El Grupo considera que Espafia, que mantiene
un amplio diferencial de crecimiento respecto a la
Union Europea, es atun un mercado con un alto po-
tencial de crecimiento. En este mercado, el posicio-
namiento de BBVA se puede calificar de excelente,
tanto en el Ambito de los clientes particulares, en el
que ocupa una posicion de liderazgo en todos los
segmentos y lineas de negocio, como en el ambito
de las pymes, en el que, a través de una estrategia
de diferenciacion, ha consolidado su posicion do-
minante en el mercado.

En cuanto a América, region que ha experimen-
tado un importante desarrollo econdémico en los tl-
timos afios, las perspectivas que BBVA tiene sobre
la region son también muy favorables. Diez anos
después de que BBVA realizara su primera adquisi-
cion en América —Banco Continental de Perd—, el
Grupo cuenta con una sélida posicion en todos
aquellos paises en los que estd presente, gracias a
su acertado modelo de negocio global, que se com-
plementa con las especificidades propias de cada
uno de los mercados.

México es un pais clave en el desarrollo de la es-
trategia de BBVA en la region. La apuesta del
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Grupo por México es firme, como lo muestran las
inversiones realizadas en el afio 2004. Asimismo, la
accion BBVA ha comenzado a cotizar en agosto de
2005 en la Bolsa de México, convirtiéndose asi en
el primer grupo financiero europeo inscrito en el
mercado bursétil mexicano.

La franquicia de BBVA Bancomer ha servido,
ademads, de puerta de entrada al mercado de Esta-
dos Unidos, pais en el que BBVA desarrolla tres
grandes lineas de negocio: las transferencias de di-
nero, en las que Bancomer Transfer Services (BTS)
es el lider del mercado con una cuota superior al
40%; los productos y servicios basicos para inmi-
grantes, a través de BBVA Bancomer USA; y los pro-
ductos bancarios para las segundas generaciones y
pymes, a través de Laredo National Bancshares.

Una propuesta de valor integral que aprovecha
las ventajas competitivas de BBVA Bancomer, entre
las que destaca la fortaleza de la marca entre la po-
blacién mexicana a ambos lados de la frontera.

Negocios mayoristas. En estas actividades,
BBVA dispone de un modelo de negocio apoyado
en la franquicia que ha venido desarrollando du-
rante los ultimos afios. En banca corporativa,
BBVA es lider en Espaiia, siendo primer o segundo
proveedor del 79% de las grandes corporaciones, y
en América Latina ocupa el segundo puesto, el pri-
mero excluyendo Brasil. En el segmento de institu-
ciones, BBVA ha sido historicamente y sigue siendo
una verdadera referencia entre sus competidores.
Asimismo, el Grupo ocupa posiciones de liderazgo
en trade finance y project finance, negocios que
BBVA esta extendiendo a mercados emergentes.

En este sentido, Asia ofrece una clara oportuni-
dad para exportar el modelo de franquicia del
Grupo. BBVA se estd aproximando a esta region de
manera prudente pero decidida. Asi, en mayo de
2005 se cred una nueva unidad de negocio, Banca
Corporativa Asia, enmarcada dentro del Plan Asia,
un proyecto de crecimiento de importancia estraté-
gica para el drea de Banca Mayorista y de Inversio-
nes y para BBVA en su conjunto. Al cierre de 20035,
el Grupo cuenta con presencia en Beijing, Tokio,
Hong Kong y Shanghai.

Modelo de negocio
Junto con el posicionamiento corporativo, el mo-
delo de negocio es la segunda de las dimensiones
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esenciales para crear valor. BBVA cuenta, como se
ha explicado anteriormente, con un probado mo-
delo de gestion, que se apoya en las tres competen-
cias o fortalezas de gestion del Grupo -la gestion
de redes comerciales, la gestion de la eficiencia y la
gestion de los riesgos—.

Estas fortalezas de gestion, que el Grupo ha ex-
portado con éxito a su franquicia latinoamericana,
explican el crecimiento orgdnico experimentado
por el Grupo en el pasado y son la base del creci-
miento futuro.

Ademas, la gestion de su base de capital —core
capital que se ha mantenido cercano al 6% y un
nivel de pay-out proximo al 50% (47,3% en
2005)- ha permitido autofinanciar el crecimiento
en los ultimos afios y remunerar adecuadamente a
los accionistas a través del dividendo -la tasa de
crecimiento anual del dividendo por accion en el
periodo 2002-2005 asciende al 15,1%-—.

BBVA se consolida como una excelente
alternativa de inversion...

Modelo de
negocio

Posicionamiento

corporativo

El modelo de negocio de BBVA garantiza el cre-
cimiento futuro a través de las unidades de nego-
cio. En ellas reside el valor y el conocimiento del
mercado, constituyendo el verdadero centro de gra-
vedad del Grupo. Cuentan con autonomia sufi-
ciente para gestionar su cuenta de resultados y de-
cidir sobre sus planes de crecimiento, todo ello den-
tro del marco definido por el Grupo.

Pero, siendo importante el modelo de negocio,
la ejecucion es clave. Y, en este sentido, el Grupo
BBVA cuenta con una organizacion estructurada,
centrada en el desarrollo de su estrategia, orientada
hacia los resultados y, sobre todo, cuenta con un
gran equipo, por encima de las individualidades,
que es la verdadera garantia de futuro.
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