El Grupo BBVA en el primer semestre de 2004

En el segundo trimestre de 2004 han mejorado las perspecti-
vas de recuperacion de la economia mundial, con crecimien-
tos apreciables en Estados Unidos, Japén, Chinay otras eco-
nomias emergentes y una reactivacion mas moderada en la
Unién Europea. Las principales economias de América Lati-
na apuntan también hacia mayores niveles de crecimiento en
el afio. Estas tendencias, junto con el impacto inflacionista
derivado del alza del precio del petréleo, han aumentado las
expectativas de subidas paulatinas de los tipos de interés. De
hecho, en el segundo trimestre del afio los tipos de interés de
mercado en la zona euro en los plazos mas cortos se han
mantenido ya en niveles similares a los del trimestre prece-
dente, ligeramente por encima del 2%, lo que contrasta con
el continuado descenso registrado durante los Gltimos dos
afios. En cambio, en los plazos mas amplios y especifica-
mente a 12 meses, los tipos han repuntado en el trimestre,
con el consiguiente aumento de la pendiente de la curva 3-12
meses. También en México los tipos a corto han consolida-
do su tendencia al alza en el trimestre. A finales de junio, en
un movimiento ampliamente descontado por el mercado, la
Reserva Federal ha elevado en un cuarto de punto su tipo de
referencia hasta el 1,25%, mientras que el Banco Central
Europeo lo ha mantenido en el 2,0%.

Los mercados de divisas han mostrado escasas variaciones
en el trimestre, con depreciaciones de alrededor del 2,5%
frente al euro de las monedas de México, Argentina y Chile
y apreciaciones de menor cuantia de las restantes monedas
latinoamericanas, asi como del délar estadounidense. En el
cuadro de la pagina siguiente se detallan tanto los tipos de
cambios finales al 30-6-04 (utilizados para convertir el
balance y las magnitudes de negocio de moneda local a
euros) como los cambios medios acumulados del primer
semestre (utilizados para la conversion de las cuentas de
resultados). En el caso del peso mexicano, el de mayor inci-
dencia sobre los estados contables del Grupo, las deprecia-
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ciones son del 15,0% en cambios finales respecto al 30-6-03
y del 14,4% en cambios medios respecto al primer semestre
de 2003. El bolivar venezolano registra también una depre-
ciacion significativa (20,1%) y mas moderada el peso argen-
tino; por el contrario, el peso chileno se ha revalorizado un
6,9% en relacion al primer semestre del afio anterior.

Para facilitar el analisis de la evolucién de las distintas lineas
de la cuenta de resultados sin el efecto de la variacion de
los tipos de cambio, se incluyen, como de costumbre, las
tasas de variacion interanual a tipo de cambio constante, a
las que se hace referencia en los casos en que resulta rele-
vante. Asimismo, en los comentarios sobre la evolucion de
las magnitudes de negocio, se indican también las variacio-
nes a tipo de cambio constante.

Al igual que en el anterior Informe Trimestral, la cuenta de
resultados que se analiza en este Informe es la cuenta publi-
ca consolidada, que incorpora Argentina por integracion
global. Del mismo modo, el negocio y los resultados de las
filiales del Grupo en Argentina se incluyen en el &rea de
negocio de América.

A continuacion se detallan los aspectos més destacados de
la evolucién del Grupo BBVA en el primer semestre de
2004:

® El beneficio atribuido obtenido en el segundo trimestre
asciende a 688 millones de euros, la cifra trimestral
maés alta de los Gltimos tres afios. Este importe sitda el
beneficio del semestre en 1.355 millones, con un incre-
mento interanual del 16,1% (+20,1% a tipo de cambio
constante).

® El beneficio por accién aumenta el 10,6%, el ROE
alcanza el 19,8% (19,3% en el primer semestre de
2003), y el ROA se sitta en el 1,04%.
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MARGEN DE EXPLOTACION

(MILLONES DE EUROS)

1.262 1.279
1.217 1.207 1.209

1¢7r. 03 2°Tr. 03 3¥1r. 03 4°7r.03 19Tr. 04 2°Tr. 04

(1) Atipo de cambio constante: +16,4%.

Los rasgos que caracterizan la evolucion de los resulta-
dos del Grupo son:

e Una elevada calidad, al sustentarse el crecimiento
del beneficio atribuido del semestre en la positiva
evolucion del margen de explotacion, con compor-
tamiento neutral de las rdbricas intermedias entre
ambas magnitudes.

e La aceleracion de los ritmos de incremento inter-
anual de los resultados mas recurrentes, con
aumentos trimestrales crecientes de todos los mar-
genes (de intermediacion, basico, ordinario y de
explotacion) incluso a tipos de cambio corrientes.

e Entodas las areas de negocio del Grupo las tasas de
crecimiento del margen de explotacion del segundo
trimestre y del semestre superan a las de periodos
anteriores.

En efecto, el margen de explotacion del segundo tri-
mestre se eleva a 1.391 millones de euros, y su creci-
miento interanual (10,2% a tipos de cambio corrientes
y 16,4% a tipos constantes) mejora los porcentajes de

incremento que se mantenian en el primer trimestre
(5,2% y 12,5% respectivamente). Con ello, la cifra del
primer semestre, 2.670 millones de euros, supera en un
7,7% a tipos corrientes y un 14,5% a tipos constantes
la de enero-junio de 2003.

El margen de intermediacion del segundo trimestre ha
tenido un nivel elevado, 1.835 millones de euros, fren-
te a 1.684 millones en el primer trimestre, debido tanto
al cobro de dividendos (que tiene caracter estacional)
como a una mejora en el nivel del ndcleo del margen
(productos financieros menos costes financieros), ya
que la sélida evolucion de la actividad, particularmen-
te de los créditos al sector residente en Espafia y del
pasivo transaccional en las unidades latinoamericanas,
comienza a trasladarse més directamente al margen de
intermediacion en un contexto de mejor comporta-
miento de los diferenciales que en trimestres anteriores.

También las comisiones mejoran su evolucién, crecien-
do el 3,3% a tipos corrientes y el 9,4% a tipos cons-
tantes respecto al primer semestre del ejercicio anterior,
con un buen comportamiento en todas las areas de
negocio.

El control de los gastos, que disminuyen el 1,8% a
tipos de cambio corrientes y aumentan un 3,5% a tipos
constantes, unido a los mayores ingresos, permite que
el ratio de eficiencia se sitle en el 44,9%, frente al
46,6% del primer semestre de 2003, con avances en
todas las areas de negocio.

Banca Minorista Espafia y Portugal muestra mayores
crecimientos en todos los margenes de la cuenta de resul-
tados que en el primer trimestre. Con crecimientos inter-
anuales del 18,0% en inversién crediticia (16,3% al
31-3-04) y del 8,9% en recursos de clientes —depdsitos,
fondos de inversion y pensiones— (10,9% al 31-3-04), el
margen basico aumenta en el semestre un 5,4% (3,8%
en enero-marzo), apoyandose en una evolucion creciente

TIPOS DE CAMBIO®

Cambios finales Cambios medios

A% sobre A% sobre A% sobre

30-06-04 30-06-03 31-03-04 1 Sem. 04 17Sem. 03
Peso mexicano 14,0207 (15,0) (2,5) 13,7199 (14,4)
Peso argentino 3,6009 (10,7) (2,5) 3,5745 (6,9)
Peso chileno 773,40 285 (2,6) 747,38 6,9
Peso colombiano 3.267,97 (1,6) 0,3 3.311,26 3,2)
Nuevo sol peruano 4,2208 (6,0) 0,2 4,2620 (9,8)
Bolivar venezolano 2.331,00 (21,7) 0,5 2.267,57 (20,1)
Délar estadounidense 1,2155 (6,0) 0,6 1,2265 (9,9)

(1) Expresados en divisa/euro.
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tanto del margen de intermediacion (2,6%, frente a
2,1% en el primer trimestre) como de las comisiones
(12,0%, frente a 7,8% hasta marzo). El aumento de los
ingresos, en combinacion con el mantenimiento de los
gastos de explotacion, determina una mejora de la efi-
ciencia en 2,1 puntos hasta el 43,1% (45,2% en el pri-
mer semestre de 2003) y aumentos interanuales del
11,0% en el margen de explotacién y del 13,7% en el
beneficio atribuido.

Banca Mayorista y de Inversiones ha cerrado un segun-
do trimestre con niveles de margen de explotacion y de
beneficio muy destacados y mejora también en todos los
margenes la evolucion interanual del primer trimestre.
En el semestre el margen de explotacion se sitta en 409
millones de euros (+16,8%) y el beneficio atribuido en
277 millones (+26,7%). Esta cifra récord de beneficio
demuestra la elevada rentabilidad y la potencia de la
franquicia del Grupo en los negocios mayoristas.

En América, la inversion crediticia gestionable (excluida
la cartera hipotecaria histérica de Bancomer y los dudo-
s0s) aumenta el 15,8% en moneda local y la captacion
tradicional (incluidos los repos de red y los fondos de
inversion) el 11,7% en el conjunto de los bancos, lo que
permite que el margen de intermediacion aumente en un
15,5% a tipo de cambio constante (7,7% en el primer
trimestre). Las comisiones crecen un 11,8% y los gastos
un 5,7% (por debajo del 7,7% del primer trimestre),
con lo que, a pesar de los menores resultados de opera-
ciones financieras, el margen de explotacion se incre-
menta el 11,2% (9,7% hasta marzo). Las menores nece-
sidades de saneamientos por mejora de la mora deter-
minan que el crecimiento del beneficio después de
impuestos sea del 28,7%. Finalmente, la disminucién de
minoritarios por la compra de Bancomer eleva el creci-
miento del beneficio atribuido hasta el 49,8% en euros
corrientes y el 68,3% a tipos constantes.

México sigue presentando elevados crecimientos de
captacion y acelera el ritmo de crecimiento en inversion,
todo ello apoyado en las modalidades més rentables, lo
que se traduce en un aumento del margen de interme-
diacion del 14,3% a tipo de cambio constante, tasa
superior al 7,9% registrada en el primer trimestre del
ejercicio. A pesar del descenso de los resultados de ope-
raciones financieras en relacién al afio anterior, el mar-
gen de explotacion crece un 10,9% en términos inter-
anuales y el beneficio neto un 35,0%. Con la disminu-
cion de minoritarios la cifra de beneficio atribuido en el
semestre mas que duplica la obtenida en igual periodo
de 2003.

La calidad del riesgo sigue mejorando en el Grupo. Con
disminucion en todas las areas de negocio de los saldos

dudosos y crecimientos de la inversion, la tasa de mora
sobre riesgos totales desciende en todas ellas y se sitGa
en el 1,11% al 30-6-04 (1,23% tres meses antes y
1,59% doce meses antes). El aumento de los fondos de
provision junto con la citada disminucion de los saldos
dudosos determina asimismo un aumento de la cober-
tura de los mismos hasta el 223,4% (209,8% al 31-3-04
y 183,8% al 30-6-03).

® El Grupo mantiene al cierre de junio una solida base de
capital: 5,9% de core capital —frente al 5,7% al 31-3-04
y en linea con el 6,0% establecido como objetivo al cierre
del ejercicio—, 8,0% de Tier | y 12,0% de ratio BIS.

® El 12 de julio fue distribuido el primer dividendo a
cuenta del ejercicio 2004, de 0,10 euros por accion, que
representa un incremento del 11,1% sobre el primer
dividendo a cuenta del ejercicio 2003.

Tras el éxito de la oferta puablica de adquisicion de los
minoritarios de Bancomer realizada en el primer trimestre
—la participacion de BBVA en Bancomer asciende al 30 de
junio al 99,7%-, se ha llegado a un acuerdo para la adqui-
sicion de Valley Bank, banco con licencia para operar en
California y que cuenta con 6 oficinas localizadas al sur de
Los Angeles. Con esta operacion, que esta previsto cerrar
en el tercer trimestre y esta sujeta a las autorizaciones per-
tinentes, el Grupo, a través de Bancomer Transfer Services,
entidad lider en el envio de remesas desde Estados Unidos
hacia México, podra ofrecer a sus clientes servicios banca-
rios plenos en el sur de California y explorar las necesida-
des especificas de la comunidad hispana de EEUU.

Cerrado ya el semestre, Bancomer, al igual que otros ban-
cos mexicanos, ha llegado a un acuerdo con el Instituto
para la Proteccion al Ahorro Bancario (IPAB) por el cual se
intercambian los pagarés emitidos por el Fondo para la
Proteccion al Ahorro Bancario (Fobaproa) por obligacio-
nes del IPAB. Este acuerdo contempla la realizacion de
auditorias, asi como la conclusion de los procedimientos
judiciales entablados entre las partes. Las provisiones cons-
tituidas en libros locales més las existentes a nivel consoli-
dado cubren las contingencias estimadas derivadas del
citado acuerdo.

Resultados

En el segundo trimestre de 2004, el Grupo BBVA ha logra-
do incrementar nuevamente el ritmo de generacion de
resultados recurrentes y ha obtenido el margen de explota-
cion mas elevado desde el segundo trimestre de 2002 vy el
beneficio atribuido mas alto desde el segundo trimestre de
2001, a pesar de la intensa depreciacion de las divisas lati-
noamericanas registrada en estos afios. Con un positivo
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comportamiento en el trimestre, todos los margenes de la
cuenta de resultados desde el margen de intermediacion al
margen de explotacion presentan crecimientos interanua-
les més elevados en el semestre que los registrados en el pri-
mer trimestre del ejercicio, tanto a tipos de cambio corrien-
tes como constantes.

En efecto, el margen de explotacion generado entre abril y
junio asciende a 1.391 millones de euros, con un incre-
mento interanual del 10,2%, que se eleva al 16,4% a tipo
de cambio constante. Estos porcentajes mejoran el 5,2% y
el 12,5% respectivamente de aumento interanual del pri-
mer trimestre, lo que permite que el margen de explotacién
del primer semestre, 2.670 millones de euros, sea un 7,7%
superior al del mismo periodo de 2003 a tipos corrientes y
un 14,5% a tipos constantes.

Este mayor ritmo de crecimiento de los resultados mas
recurrentes del Grupo procede de todas las areas de nego-
cio. En Banca Minorista Espafia y Portugal el margen de
explotacion crece el 11,0% (8,1% en el primer trimestre),
en Banca Mayorista y de Inversiones el 16,8% (0,6% hasta
marzo) y en América el 11,2% a tipo de cambio constante
(9,7% en enero-marzo), resultado del aumento del 10,9%
en México y del 11,5% en el resto del area.

Esta favorable evolucion del margen de explotacién se
apoya en el buen comportamiento del margen de inter-
mediacion y de las comisiones y en la contencion de los
gastos.

Asi, el margen de intermediacion se eleva a 3.519 millones
de euros en el primer semestre, un 5,1% mas que en el
mismo periodo de 2003 a tipos de cambio corrientes y un
11,4% a tipos constantes, como consecuencia tanto del
cobro de dividendos como de la mejora del nucleo del mar-
gen (productos financieros menos costes financieros).

Banca Minorista Espafia y Portugal presenta en el primer
semestre un aumento interanual del margen de intermedia-
cion del 2,6%, impulsado por el crecimiento del negocio en
un contexto de mayor estabilidad del diferencial de cliente-
la. En Banca Mayorista crece el 14,7%, mientras que en
Ameérica aumenta ya el 0,6% a tipos corrientes, a pesar del
impacto de la depreciacion de las divisas, y crece un 15,5%
a tipos constantes (14,3% en México; en el primer trimes-
tre del ejercicio estas tasas interanuales eran del 7,7% y del
7,9%, respectivamente).

Las comisiones se sitan en 826 millones de euros en el
segundo trimestre, con un incremento interanual del 4,3%,
superior al 2,3% del primer trimestre, con lo que el impor-
te del primer semestre, 1.650 millones, crece el 3,3%
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(9,4% a tipos de cambio constantes). Destaca la mejora
experimentada por Banca Minorista Espafia y Portugal,
con un incremento interanual que se eleva hasta el 12,0%.
Por conceptos, destacan las comisiones de fondos de inver-
sion y pensiones, que suponen cerca de un tercio del total y
superan en un 13,4% las del primer semestre de 2003 a
tipos constantes, el resto de comisiones de valores (+9,2%)
y las de mediacion en cobros y pagos (+8,4%).

Con ello, el margen bésico del trimestre, 2.661 millones de
euros, es un 6,9% superior al del segundo trimestre de
2003, con lo que el importe acumulado en el semestre,
5.169 millones de euros, rebasa en un 4,5% al del mismo
periodo de 2003 a tipos de cambio corrientes y en un
10,7% a tipos constantes. Por su parte, los resultados de
operaciones financieras disminuyen un 32,0% en el semes-
tre influidos por su evolucién en América y especificamen-
te en México, en donde la subida de los tipos de interés y
del riesgo soberano en el segundo trimestre afecté a la
valoracion de las carteras de trading, y en Argentina —por
el elevado nivel de 2003-. EI margen ordinario se sitda en
5.443 millones de euros en el semestre, con crecimientos
del 1,8% a tipos de cambio corrientes y del 7,7% a tipos
constantes, a pesar de la referida evolucion de los resulta-
dos de operaciones financieras, frente al 0,7% y 7,3%, res-
pectivamente, del primer trimestre.

Los gastos de explotacion se reducen en el semestre un
1,8% a tipos corrientes y aumentan un 3,5% a tipos cons-
tantes. En Banca Minorista y Banca Mayorista se mantie-
nen practicamente planos, mientras que en América se
incrementan el 5,7%. La evolucién de ingresos y gastos
determina un nuevo avance del ratio de eficiencia, que en
el segundo trimestre del ejercicio alcanza el 43,9%, el
mejor dato de la historia de BBVA, situando el del primer
semestre en el 44,9%, con un avance de 1,7 puntos sobre

RATIO DE EFICIENCIA
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el 46,6% del mismo periodo de 2003. Todas las areas de
negocio registran mejoras, hasta el 43,1% en Banca
Minorista (45,2% en el primer semestre de 2003), el
26,4% en Banca Mayorista (frente al 29,2%) y, en Améri-
ca, el 43,2% en el conjunto del area y el 40,2% en Méxi-
co (43,9% y 41,0% respectivamente en enero-junio de
2003).

La aportacion de las sociedades por puesta en equivalencia
se eleva a 386 millones de euros en el semestre, y su aumen-
to interanual del 29,8% obedece principalmente a los ajus-
tes extraordinarios realizados en 2003 tras la publicacion
de los resultados definitivos de 2002 de sociedades como
Telefonica y Terra. Descontados los dividendos percibidos,
los resultados netos por puesta en equivalencia se sitlan en
156 millones de euros, con un incremento interanual del
35,6%.

Los resultados por operaciones de Grupo suponen 307
millones de euros en el semestre (+10,4% sobre el mismo
periodo de 2003), destacando las plusvalias de 218 millo-
nes y 26 millones generadas en el primer trimestre en la
venta de las participaciones en Banco Atlantico y en Direct
Seguros y, en el segundo trimestre, la plusvalia de 36 millo-
nes en la venta del 5% de Acerinox. En el primer semestre
de 2003 se registraron 343 millones por la venta de la par-
ticipacion en Crédit Lyonnais.

El Grupo ha destinado a saneamiento crediticio 514 millo-
nes de euros en el semestre, frente a 847 millones en igual
periodo del afio anterior, importe que incorporaba 285
millones por el aumento de la cobertura del 50% al 75%
de los riesgos con Argentina a efectos de riesgo-pais asi
como otras provisiones relacionadas con este pais con
simultanea liberacién de fondos especiales recogida en
resultados extraordinarios. Asi pues, si se suman los sane-
amientos crediticios y los resultados extraordinarios, la
variacion respecto al primer semestre de 2003 es préctica-
mente nula. A la amortizacion de fondos de comercio se
destinan 313 millones de euros, con un incremento del
4,0% en comparacién con el mismo periodo del ejercicio
anterior por la mayor amortizacién por Bancomer, pues la
correspondiente a participaciones industriales se ha reduci-
do como consecuencia de la ventas realizadas. Debe tener-
se en cuenta, por otra parte, que en el segundo trimestre de
2003 se amortizaron 39 millones de euros generados en la
compra de la participacién de Bradesco.

Tras incorporar todas estas partidas, el beneficio antes de
impuestos alcanza 2.118 millones de euros, un 13,1% mas
que en el primer semestre de 2003 a tipos de cambio
corrientes y un 18,9% a tipos constantes. Es de destacar
que, a tipo de cambio constante, el incremento del benefi-

cio antes de impuestos se corresponde exactamente con el
del margen de explotacion, ya que, en el conjunto de rabri-
cas intermedias, los mayores resultados por puesta en equi-
valencia y, en menor medida, por operaciones de Grupo, se
compensan con una cifra superior del conjunto de fondo
de comercio, saneamientos y extraordinarios.

Por debajo del beneficio antes de impuestos, el impuesto de
sociedades asciende a 569 millones de euros en el semestre,
con una tasa fiscal sobre el beneficio del 27% situada en su
nivel normal, con lo que el beneficio neto se sitda en 1.549
millones, un 3,3% maés que los 1.500 millones del mismo
periodo de 2003 (+8,1% a tipo de cambio constante). Por
otro lado, los intereses minoritarios suponen 194 millones
de euros, un 41,7% menos que en el primer semestre de
2003, debido principalmente a la reduccién de los minori-
tarios de Bancomer tras la OPA, asi como al efecto tipo de
cambio y a la disminucion del coste de acciones preferentes
por la amortizacion de emisiones antiguas y su sustitucion
en parte por emisiones con menor coste.

Con todo ello, se llega al beneficio atribuido al Grupo, que
se sitda en el segundo trimestre de 2004 en 688 millones de
euros y, en el acumulado del primer semestre, asciende a
1.355 millones de euros, lo que supone un crecimiento del
16,1% sobre los 1.167 millones de enero-junio de 2003
(20,1% a tipo de cambio constante).

Debido a la ampliacién de capital por 1.999 millones de
euros realizada en febrero, el beneficio por accién aumen-
ta en un 10,6%, hasta 0,40 euros, mientras que la rentabi-
lidad sobre recursos propios (ROE) se sitlia en el 19,8%,
frente al 19,3% del primer semestre de 2003. Por su parte,
la rentabilidad sobre activos (ROA) es del 1,04%.

Balance y actividad

Al 30 de junio de 2004 el activo total del Grupo BBVA se
sitla en 316 millardos de euros, con incrementos inter-
anuales del 13,9% en euros corrientes y del 17,7% a tipos
constantes, que mejoran las tasas de aumento que se regis-
traban a finales de marzo (12,1% y 15,8% respectivamen-
te). El volumen de negocio, agregado que comprende los
créditos y el total de recursos gestionados de clientes, se
eleva a 481,5 millardos, un 8,8% maés que al 30-6-03 a
tipos corrientes y un 11,9% a tipos de cambio constantes,
tasas similares a las existentes al cierre del primer trimestre
de 2004, confirmando la solidez del ritmo de crecimiento
del negocio del Grupo.

Los créditos a clientes muestran un especial dinamismo,

cerrando el trimestre con un saldo de 166 millardos de
euros, un 12,2% superior al existente al 30-6-03 (+14,3%
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a tipo de cambio constante), mientras que al 31-3-04 el
ritmo de incremento interanual era del 9,1% a tipos
corrientes y del 11,2% a tipos constantes.

Dentro de ellos, los créditos a otros sectores residentes
siguen acelerando su crecimiento, alcanzando 110 millar-
dos de euros al cierre del semestre, un 16,8% mas que doce
meses antes (14,5% al 31-3-04). Dentro de este agregado,
los créditos con garantia real siguen siendo la modalidad
maés dinamica, aumentando un 22,3% sobre junio de 2003
hasta 59 millardos de euros (en marzo el ritmo de incre-
mento era del 19,4%), con lo que suponen ya el 53,9% del
total de créditos a otros sectores residentes, frente al
51,4% que representaban un afio antes. Del resto, destaca
la evolucion de los arrendamientos financieros (+21,9%) y
de los otros deudores a plazo (+9,9%).

Los créditos a no residentes también se aceleran y, aunque
siguen afectados por la depreciacion de las divisas, se ele-
van a 39 millardos de euros y presentan, por primera vez
en los Gltimos afios, un tasa de variacion interanual positi-
va en euros corrientes, que es del 3,6% y se amplia al
11,0% a tipos constantes (-0,3% y +6,9% respectivamen-
te al 31-3-04).

Por su parte, los créditos dudosos descienden por sexto tri-
mestre consecutivo y se sitian en 1.995 millones de euros
al 30-6-04, con un descenso interanual del 36,2%. Esta
reduccion, junto con el referido incremento de la inversion
crediticia, ha permitido una importante mejora de la cali-
dad del riesgo. En efecto, la tasa de mora, definida como
riesgos dudosos (incluyendo riesgos de firma y excluyendo
el grupo 5 de riesgo pais) sobre riesgos totales, se sitla en
el 1,11%, frente al 1,23% del 31-3-04 y el 1,59% del
30-6-03 (la tasa de mora crediticia mejora también hasta el
1,20%, desde el 2,12% de junio de 2003).

La mejora sigue siendo general en todas las &reas de nego-
cio, tanto en el trimestre como en los Gltimos doce meses,
y fruto también en todas ellas de la disminucion de los sal-
dos dudosos y el aumento de la inversién: en Banca Mino-
rista Espafia y Portugal, la tasa de mora sobre riesgos tota-
les se reduce al 0,65%, frente al 0,89% del 30-6-03, en
Banca Mayorista es ya tan sélo del 0,30% (0,61% un afio
antes) y en América baja al 3,88%, en comparacion con el
5,08% de junio de 2003 (3,47% y 4,12% respectivamente
en México).

Paralelamente, la citada disminucién de los saldos dudo-
s0s, junto con el aumento de los fondos de provision en el
trimestre, determinan un aumento del nivel de cobertura
hasta el 223,4%, frente al 209,8% del 31-3-04 y el
183,8% del 30-6-03).
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El total de recursos de clientes gestionados se eleva a 316
millardos de euros al cierre del semestre, un 7,1% mas que
en la misma fecha del ejercicio anterior, que se amplia
hasta el 10,7% a tipo de cambio constante.

Los recursos en balance ascienden a 196 millardos de
euros, con incrementos interanuales del 7,2% a tipos de
cambio corrientes y del 10,8% a tipos constantes. Los
débitos a Administraciones Publicas suponen 6 millardos y
los débitos a otros sectores residentes 73 millardos, un
7,1% mas que en junio de 2003. Dentro de ellos, el pasivo
transaccional (cuentas corrientes y de ahorro) aumenta el
5,7%, mientras que las imposiciones a plazo descienden
debido a la marcada preferencia de la clientela por los fon-
dos de inversion. Por su parte, los débitos a no residentes
aumentan el 0,7% a tipos corrientes y el 9,7% a tipos
constantes, con un comportamiento especialmente desta-
cado del pasivo transaccional (+18,2% en moneda local).
Los débitos representados por valores negociables siguen
presentando un crecimiento apreciable, debido a la emi-
sion de cédulas hipotecarias por 3.000 millones de euros
realizada en el primer trimestre.

Los recursos gestionados fuera de balance (fondos de
inversion, fondos de pensiones y carteras de clientes) se ele-
van al cierre de junio de 2004 a 120 millardos de euros, un
7,0% por encima del saldo existente doce meses antes
(+10,5% a tipo de cambio constante).

En Espafia, el crecimiento interanual del conjunto de estos
recursos es del 16,5%, hasta 66 millardos de euros, apoya-
do en el incremento en un 19,0% de los fondos de inver-
sion, que alcanzan ya un patrimonio de 41,2 millardos. El
éxito de los novedosos fondos lanzados por el Grupo en el
primer semestre (Triple Optimo, Plan Rentas 2007, Plan
Rentas 2009, BBVA 4-100 Ibex) ha permitido que BBVA
sea la gestora que mas ha incrementado su patrimonio
desde el cierre de 2003 en valores absolutos, la de mayor
crecimiento porcentual entre las grandes y la que ha
aumentado mas su cuota de mercado: 48 puntos basicos en
el primer semestre y 69 puntos basicos en los Gltimos doce
meses. Por su parte, los fondos de pensiones se elevan al
cierre de junio a 12,6 millardos de euros y las carteras
administradas a 12,4 millardos, con incrementos inter-
anuales del 10,5% y del 14,5% respectivamente.

En el resto de paises en que opera el Grupo, los recursos
fuera de balance se sitGan en cerca de 54 millardos de
euros, con una disminucion interanual del 2,7% a tipos de
cambio corrientes, que a tipos constantes se convierte en
un aumento del 4,0%. De ellos, 27,1 millardos correspon-
den a fondos de pensiones, 17,4 a carteras gestionadas y
9,2 a fondos de inversion.



Base de capital

A 30 de junio de 2004, la base de capital del Grupo BBVA
se eleva a 21.073 millones de euros, de acuerdo con la nor-
mativa del Bank for International Settlements (BIS), con lo
que el excedente de recursos propios, segun la citada
norma, se sitla en 7.002 millones.

El core capital supone 10.348 millones de euros, con lo que
el ratio se sitGa en el 5,9%, frente al 5,7% del 31-3-04.
Esta mejora es consecuencia de la generacién de resultados
recurrentes a lo largo del segundo trimestre y esta en linea
con el objetivo de alcanzar el 6,0% al final del ejercicio
2004. Tras incorporar otros recursos propios basicos, el
Tier I, que representa un 66,7% de la base de capital,
alcanza el 8,0%.

Continuando con la linea de optimizacién de la base de
capital del Grupo, el 30 de junio de 2004, dadas las condi-
ciones del mercado, se amortizaron anticipadamente 700
millones de euros de participaciones preferentes (serie B de
BBVA International Ltd.) cuyo cupdn era del 6,24%. Asi-
mismo, durante el mes de junio BBVA Capital Finance,
filial 200% del Grupo y con domicilio social en Bilbao, ha
realizado una emision de 500 millones de euros de partici-
paciones preferentes, que ha sido distribuida a través de la
red comercial del banco, y cuya remuneracion sera del 3%
anual durante los dos primeros trimestres y posteriormen-
te variable referenciada al Euribor a 3 meses (con un mini-
mo del 2,75% y un maximo del 6,50% hasta el 30-9-09).

El Tier 11 se sitta en el 4,0% y, conjuntamente con el Tier I,
determina un ratio BIS del 12,0%.

BASE DE CAPITAL: RATIO BIS
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La accion BBVA

En el segundo trimestre de 2004, los mercados bursatiles
mundiales, aunque condicionados por las expectativas de
subidas de los tipos de interés y por el encarecimiento del
precio del petréleo, han logrado consolidar los niveles alcan-
zados al cierre de marzo y cerrar este segundo trimestre con
moderados avances en los indices mas representativos:
+0,8% el Euro Stoxx 50, +1,3% el S&P y +1,2% el Nikkei.

La accion BBVA se ha revalorizado un 1,9% durante el
segundo trimestre, comportamiento mas positivo que el
registrado por el Euro Stoxx Banca (+1,1%) —indice repre-
sentativo de la media del sector en la Unién Monetaria-, el
citado Euro Stoxx 50, el Ibex 35 (+0,8%) y los mayores ban-
cos esparioles.

En los dltimos doce meses la accion BBVA acumula una
revalorizacion del 20,0%, por encima del 16,8% del Euro
Stoxx Banca, el 16,2% del Euro Stoxx 50 y el 17,7% del
Ibex 35, lo que, unido a la ampliacion de capital realizada en
febrero de 2004, ha permitido que la capitalizacion bursatil
de BBVA haya crecido el 27,3% en dicho periodo, alcanzan-
do 37,2 millardos de euros al cierre de junio.

El rango de fluctuacion de precios de la accion BBVA en el
segundo trimestre, obtenido como la diferencia porcentual
entre las cotizaciones maximay minima, ha sido del 12%, y
el nimero medio de titulos negociados ha sido de 34 millo-
nes, cifra algo inferior a la registrada en el primer trimestre
de 2004, con lo que el volumen medio diario negociado ha
pasado de los 409 millones de euros del primer trimestre a
los 375 millones de euros del segundo.

En cuanto a la remuneracion al accionista, el 13 de abril se
distribuyé el dividendo complementario del ejercicio 2003,
cuyo importe bruto fue de 0,114 euros por accién, y el 12 de
julio fue distribuido el primer dividendo a cuenta del ejerci-
cio 2004 por un importe bruto de 0,10 euros por accion, lo
que representa un incremento del 11,1% sobre el primer
dividendo a cuenta del ejercicio anterior.
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