[Aquest document és la traduccié d’un text original en castella. En cas de discrepancia entre
ambdos, la versié castellana prevaldra.]

OSabadell

INFORME DEL CONSELL D’ADMINISTRACIO DE BANCO DE SABADELL, S.A. EN
RELACIO AMB L’OFERTA PUBLICA VOLUNTARIA D’ADQUISICIO D’ACCIONS
FORMULADA PER BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A.

Sabadell, a 11 de setembre de 2025



OSabadell

[Aquest document és la traduccié d’un text original en castella. En cas de discrepancia entre
ambdds, la versio castellana prevaldra.]

1. ANTECEDENTS ..o 1
2. CARACTERISTIQUES PRINCIPALS | FINALITAT DE L'OFERTA ................... 2

3. ACORDS ENTRE LA SOCIETAT AFECTADA | LA SOCIETAT OFERENT, ELS
SEUS ADMINISTRADORS O ACCIONISTES, O ENTRE QUALSEVOL DELS
ANTERIORS | ELS ADMINISTRADORS DE LA SOCIETAT AFECTADA ............... 2

3.1 Acords entre la Societat Afectada i la Societat Oferent ........c.ccoveevveeveiiineenn.. 2
3.2 Acords entre la Societat Afectada i els administradors de la Societat Oferent3
3.3 Acords entre la Societat Afectada i els accionistes de la Societat Oferent .... 3

3.4 Acords entre els administradors de la Societat Afectada i la Societat Oferent,
els seus administradors 0 €lS SEUS ACCIONISIES ....ovuvvieeieee e eeeeaaenas 3

3.5 Acords entre els accionistes de la Societat Afectada i la Societat Oferent, els
seus administradors 0 €IS SEUS ACCIONISIES ... cueniee e 3

4. VALORS DE LA SOCIETAT OFERENT POSSEITS DIRECTAMENT O
INDIRECTA PER LA SOCIETAT AFECTADA, LES PERSONES AMB LES QUALS

ACTUI DE MANERA CONCERTADA O ELS SEUS ADMINISTRADORS ............... 3
4.1 Valors de la Societat Oferent posseits per la Societat Afectada o per les
persones amb les quals actui de manera concertada..................ccceeevvvvvnnnnnn. 3

4.2 Valors de la Societat Oferent posseits pels administradors de la Societat
AFBCIATA. ... 4

5. VALORS DE LA SOCIETAT AFECTADA POSSEITS DIRECTAMENT O
INDIRECTA PELS MEMBRES DEL CONSELL D’ADMINISTRACIO ....................... 4
6. CONFLICTES D’INTERESSOS DELS ADMINISTRADORS DE LA SOCIETAT
AFECTADA | EXPLICACIO DE LLUR NATURALESA .....oooieieeioe e 5
7. ACTUACIONS DE LA SOCIETAT AFECTADA EN EL CONTEXT DE
[0 ] o 1 5
8. ASSESSORAMENT REBUT PEL CONSELL D’ADMINISTRACIO.................... 6
9. CONSIDERACIONS DEL CONSELL D’ADMINISTRACIO SOBRE L’OFERTA 7
9.1 CoNSIAEracions gENETAIS ............uuuuuuuuuuiiiiiiiiiieiiiiiiiib bbb 7

9.2 Consideracions en relacié amb el Preu de I'Oferta.............ccccccceiiiiiiinne. 8

9.3 Consideracions sobre els riscos associats a les accions de la Societat Oferent
ofertes com a coNtraprestacio.........ccoeeeeeeiiiiiiiiiiiii e 10



OSabadell

[Aquest document és la traduccié d’un text original en castella. En cas de discrepancia entre
ambdds, la versio castellana prevaldra.]

9.4 Consideracions en relaci6 amb les incerteses associades a les sinérgies

anunciades Pel BBVA ... 12

9.5 Consideracions sobre I'eventual incompatibilitat de les previsions del BBVA
amb la condicié imposada per I'Acord del Consell de Ministres .................. 15

9.6 Consideracions en relacié amb I'impacte en el capital del BBVA de I'operacié

15

9.7 Consideracions sobre les implicacions que el BBVA renuncii a la Condicio
d’Acceptacio i 'obligacioé de formular una segona opa en efectiu................ 16

9.8 Consideracions sobre les implicacions per als accionistes del Banc Sabadell
que decideixin no acceptar 'Oferta..........cccccccvvieii i, 18

9.9 Consideracions en relacié amb la il-liquiditat de la participacio accionarial dels
accionistes que decideixin acceptar 'Oferta............ccccvvviiiii i, 19

9.10 Consideracions en relacio amb el regim fiscal aplicable a I'Oferta .......... 20
9.11 Consideracions en relacio amb el dividend extraordinari vinculat a la venda

de TSB Banking Group PIC ....coeevvieiiiiiie e 21

9.12 Consideracions sobre les perspectives del Banc Sabadell i el seu projecte
com a entitat INAEPENAENT. .........uuuiiiiiiiiiiiiiii e 21

10. INTENCIO DELS ADMINISTRADORS NO DOMINICALS DE LA SOCIETAT
AFECTADA D’ACCEPTARONOVL’OFERTA ..., 22
11. INTENCIO DELS ADMINISTRADORS DOMINICALS | DELS ACCIONISTES
REPRESENTATS PER ELLS D’ACCEPTAR O NO L'OFERTA.........ccoovvvvvvveeeene. 22
12. AUTOCARTERA oottt e e e e e e s s s ee e e e e e e e e e e 23
13. INFORMACIO ALS TREBALLADORS ......coviiviiviiiecece e e 23

14. DICTAMEN DELS REPRESENTANTS LEGALS DELS TREBALLADORS..... 23
15. CONCLUSIO: OPINIO DEL CONSELL D’ADMINISTRACIO ...........coovvvee. 23



OSabadell

[Aquest document és la traduccié d’un text original en castella. En cas de discrepancia entre
ambdds, la versio castellana prevaldra.]

El Consell d’Administracié de Banco de Sabadell, S.A. (la “Societat Afectada” o el “Banc
Sabadell”) ha redactat i aprovat aquest informe en relacié6 amb l'oferta publica voluntaria
d’adquisicié d’accions formulada per Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. ("BBVA”, la
“Societat Oferent” o I'"Oferent”) sobre la totalitat de les accions representatives del 100%

del capital social del Banc Sabadell (I"“Oferta”).

Aquest informe s’emet en compliment del que es preveu als articles 114.4 de la Llei 6/2023,
de 17 de marg, dels Mercats de Valors i dels Serveis d’'Inversio (la “Llei dels Mercats de
Valors”) i 24 del Reial Decret 1066/2007, de 27 de juliol, sobre el régim de les ofertes
publiques d’adquisicié de valors (el “Reial Decret 1066/2007”).

Aquest informe ha estat elaborat i aprovat pel Consell d’Administracio, estant presents o
representats tots els seus membres.

Les opinions manifestades en aquest informe s’han emés de bona fe i basant-se
exclusivament en les circumstancies conegudes a la data de la seva emissio, sense que es
puguin tenir en compte circumstancies o fets sobrevinguts, previsibles o no, posteriors a
aguesta data. Per altra banda, aquest informe i les opinions en relacié amb I'Oferta adjuntes,
emeses per (i) Goldman Sachs Bank Europe SE, Sucursal en Espafia, sobre 'adequacio del
Preu de I'Ofertal des d’'un punt de vista financer per als titulars (excepte el BBVA i les
societats del seu grup) d’accions ordinaries del Banc Sabadell; (ii) Morgan Stanley & Co.
International plc, sobre 'adequacié del Preu de I'Oferta des d’un punt de vista financer; i (iii)
Evercore Partners International LLP, sobre 'adequacio de la contraprestacié de I'Oferta des
d’'un punt de vista financer per als titulars d’accions del Banc Sabadell amb dret a rebre el
Preu de I'Oferta; les opinions han de ser llegides integrament i conjuntament amb aquest
informe.

El present informe no constitueix una recomanacioé o assessorament d’inversié o desinversio,
en els termes previstos en la normativa del mercat de valors, i correspon a cada accionista
del Banc Sabadell decidir si accepta o no I'Oferta.

1. Antecedents

Aquest informe s’ha elaborat en relacié amb I'Oferta, que va ser autoritzada per la Comissio
Nacional del Mercat de Valors (la “CNMV”) el 5 de setembre de 2025. L’autoritzacié va ser
anunciada a aquests efectes mitjancant comunicacioé publicada per la propia CNMV en la
mateixa data (numero de registre oficial 36555). Els termes i condicions de I'Oferta es
descriuen amb detall en el corresponent fullet explicatiu elaborat per la Societat Oferent i
aprovat per la CNMV (el “Fullet”). El Fullet esta a disposicié del public en format imprés als
llocs que estableix l'article 22 del Reial Decret 1066/2007, entre ells el domicili social del

1 La contraprestacio oferta pel BBVA en I'Oferta és d’una (1) accié ordinaria de nova emissio
del BBVA més 70 céntims d’euro per cada 5,5483 accions ordinaries del Banc Sabadell (el “Preu de
I’Oferta”).
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Banc Sabadell, aixi com en format electronic a les pagines web del Banc Sabadell
(www.grupbancsabadell.com) i de la CNMV (www.cnmv.es). Aixi mateix, el BBVA ha
elaborat un fullet (F-4 Registration Statement) en relacié amb I'Oferta, declarat efectiu per la
Securities and Exchange Commission dels Estats Units (“SEC”) el 8 de setembre de 2025
(“F-4”) i disponible al seu web (www.sec.gov).

Tal com ha posat de manifest el Banc Sabadell des del moment del seu anunci, I'Oferta no
ha estat sol-licitada ni consensuada per la Societat Oferent amb el Banc Sabadell i, segons
el coneixement del Consell d’Administracid, tampoc ha estat sol-licitada ni consensuada amb
cap dels seus accionistes. Es tracta, per tant, d’'una opa hostil.

Des de la publicacié de I'anunci previ de I'Oferta per part del BBVA el 9 de maig de 2024
(r“Anunci Previ”), tant el Consell d’Administracié —i els seus membres— com la direcci6 de
la Societat Afectada, aixi com els seus apoderats i les societats pertanyents al seu grup (el
“Grup Sabadell”) han desenvolupat la seva activitat d’acord amb la normativa aplicable i
mirant de maximitzar en tot moment el valor de la participacié dels accionistes en la Societat
Afectada, de conformitat amb els deures que els s6n propis atenent als seus respectius
carrecs i posicio a la Societat Afectada i al Grup Sabadell.

2. Caracteristiques principals i finalitat de I’Oferta

Les caracteristiques de I'Oferta, la seva finalitat i els plans estratégics i intencions de la
Societat Oferent sobre el conjunt d’'interessos del Banc Sabadell, 'ocupacié i la localitzacio
dels seus centres d’activitat es descriuen als capitols Il i IV del Fullet, al qual el Consell
d’Administracié es remet i recomana a tots els accionistes del Banc Sabadell la seva lectura
integra.

En relacié amb aquestes plans, el BBVA contempla el tancament de, després de la fusié, 300
sucursals de l'entitat resultant; aixi com una eventual racionalitzacid6 o optimitzacié de
sucursals durant la vigéncia de I’Acord del Consell de Ministres (segons es defineix aquest
terme posteriorment). Ambdues mesures tindrien indubtablement impacte en I'ocupacié del
Banc Sabadell encara que aquest no estigui quantificat per I'Oferent, com tampoc ho esta el
procés d’integracio de les plantilles que la Societat Oferent té intencié d’escometre tan bon
punt '’Acord del Consell de Ministres deixi d’estar en vigor. Respecte dels centres d’activitat,
i més enlla dels tancaments de sucursals abans esmentats, el BBVA preveu mantenir els
centres d’activitat durant com a minim 12 mesos.

3. Acords entre la Societat Afectada i la Societat Oferent,
els seus administradors o0 accionistes, 0 entre
gualsevol dels anteriors i els administradors de la
Societat Afectada

3.1 Acords entre la Societat Afectada i la Societat Oferent

No existeix cap acord relatiu a I'Oferta entre el Banc Sabadell i la Societat Oferent. L'Oferta
és una oferta hostil.


http://www.grupbancsabadell.com/
http://www.cnmv.es/
http://www.sec.gov/
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3.2 Acords entre la Societat Afectada i els administradors de la Societat Oferent

No existeix cap acord relatiu a 'Oferta entre el Banc Sabadell i els administradors de la
Societat Oferent.

3.3 Acords entre la Societat Afectada i els accionistes de la Societat Oferent

No existeix cap acord relatiu a I'Oferta entre el Banc Sabadell i els accionistes de la Societat
Oferent.

3.4 Acords entre els administradors de la Societat Afectadai la Societat Oferent, els
seus administradors o els seus accionistes

El Consell d’Administracidé no té coneixement de cap acord relatiu a I'Oferta entre els
administradors del Banc Sabadell i la Societat Oferent, els seus administradors o accionistes.

35 Acords entre els accionistes de la Societat Afectada i la Societat Oferent, els
seus administradors o els seus accionistes

El Consell d’Administracié no té coneixement de cap acord relatiu a I'Oferta entre accionistes
del Banc Sabadell i la Societat Oferent, els seus administradors o accionistes.

4. Valors de la Societat Oferent posseits directament o
indirecta per la Societat Afectada, les persones amb les
guals actui de manera concertada o0 els seus
administradors

4.1 Valors dela Societat Oferent posseits per la Societat Afectada o per les persones
amb les quals actui de manera concertada

Amb data d’aquest informe, el Banc Sabadell no és titular, ni de manera directa, indirecta o
concertada amb tercers, d’accions de la Societat Oferent, ni, segons la informacio disponible
a 8 de setembre de 2025, de valors o instruments que atorguin el dret d’adquirir o subscriure
per compte propi aquests valors diferents de dos derivats liquidables en espécie per donar
cobertura a diposits estructurats comercialitzats a clients de la Societat Afectada i que
eventualment podrien comportar I'entrega al Banc Sabadell (per a I'entrega immediata als
esmentats clients) de 36.756 accions del BBVA.

Aixi mateix, a 8 de setembre de 2025, el Banc Sabadell no és titular, directament o indirecta,
o de forma concertada amb tercers, de valors de renda fixa de la Societat Oferent diferents
dels que s’indiquen a continuacio i que son titularitat directa del Banc Sabadell, ni de valors
0 instruments que atribueixin el dret a adquirir o subscriure els esmentats valors:

Emissio Tipus de valor Import nominal
ES0413211A75 Cedules hipotecaries EUR 28.000.000
XS52101349723 Senior non-preferred EUR 1.100.000
XS52485259241 Senior preferred EUR 400.000
XS2013745703 Senior non-preferred EUR 100.000
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XS2534785865 Senior preferred EUR 100.000
XS52322289385 Senior preferred EUR 200.000

4.2 Valors de la Societat Oferent posseits pels administradors de la Societat
Afectada

Es llisten a continuacié els valors de la Societat Oferent i els valors o instruments que
atribueixin el dret a adquirir o subscriure els esmentats valors posseits amb data d’aquest
informe pels administradors del Banc Sabadell ja sigui de manera directa, indirecta o de
forma concertada amb tercers:

Tipus de valor o Titular Nombre de valors
instrument
Accions del BBVA Sr. Pedro Fontana Garcia 265.930

(indirectament a través de
societat patrimonial)
Accions del BBVA Sr. Manuel Valls Morat6 3.281

5. Valors de la Societat Afectada posseits directament o
indirecta pels membres del Consell d’Administracio

Amb data d’aquest informe, els administradors de la Societat Afectada que posseeixen,
directament o indirecta, accions del Banc Sabadell son els seguents:

% de
. . Nombre .
Conseller Carrec Categoria . capital
d’accions :
social
i 0
Sr. Josep Oliu Creus Vogal ! Altre Extern 8.027.832 0.16%
President
i 0
Sr. Pedro Fontana Garcia . Vocal'l Independent 219.582 0.00%
Vicepresident
. . Vocal i
St. Ceésar Gonzalez-Bueno | ooyjq Executiu 1.901.237 | 0,04%
Mayer
Delegat
Sra. Aurora Caté Sala Vocal Independent 25.438 0,00%
0
Sra. , Ana Colonques Vocal Independent 186.514 0,00%
Garcia-Planas
Sr. Lluis Deulofeu Fuguet Vocal Independent 105.445 0,00%
Sra. Maria José Garcia Altra 821.995 0,02%
Vocal
Beato Externa
Sra. Mireya Giné Torrens Vocal Independent 54.000 0,00%
Sra. Maria Gloria - -
Hernandez Garcia Vocal Independent
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% de
. . Nombre !
Conseller Carrec Categoria L capital
d’accions .
social
Vocal i - -
Sr. George Donald
Conseller Independent
Johnston I :
Coordinador
Sr. David Martinez Guzman Vocal Dominical 194.083.117 3,86%
Sra.l. \Margarlta Salvans Vocal Independent - -
Puigho
Sr. Manuel Valls Morat6 Vocal Independent 239.041 0,00%
Sr. David Vegara Figueras Vocal Executiu 732.681 0,01%
Sr. Pedro Vifiolas Serra Vocal Independent - -

Cap dels administradors de la Societat Afectada posseeix, directament o indirecta, o de forma
concertada, altres valors del Banc Sabadell ni altres valors o instruments que atribueixin el
dret a adquirir o subscriure accions o altres valors del Banco Sabadell.

6. Conflictes d’interessos dels administradors de la
Societat Afectada i explicacio de llur naturalesa

Cap dels consellers del Banc Sabadell considera es troba en una situacié de conflicte
d’interessos respecte de I'Oferta.

7. Actuacions de la Societat Afectada en el context de
I’Oferta

El Consell d’Administracié del Banc Sabadell va tenir coneixement de I'Oferta per primera
vegada el 9 de maig de 2024, amb motiu de la publicacié de I'’Anunci Previ per part de la
Societat Oferent. Aquell mateix dia, es va reunir de manera extraordinaria amb la finalitat
d’informar-se sobre I'Oferta, aixi com, entre d’altres aspectes, rebre informacioé sobre les
seves obligacions derivades de I'article 28 del Reial Decret 1066/2007.

Previament, el 30 d’abril de 2024 havia rebut una proposta escrita no sol-licitada, indicativa i
condicionada de fusio per part del BBVA, fet que també va motivar la celebracié d’'un Consell
d’Administracio extraordinari en aquella data, i posteriorment una comunicacié de data 5 de
maig de 2024 del President del Consell d’Administracio de la Societat Oferent al President
del Consell d’Administracié del Banc Sabadell. En aquesta comunicacio, el President del
Consell d’Administracié del BBVA afirmava: “Considero que és molt important que el vostre
Consell d’Administracié conegui que el BBVA no té cap marge per millorar les seves
condicions economiques”, “a la nostra proposta ja hem esgotat tot el marge del que
disposavem” i “des de dimarts passat el mercat també ha deixat clar que no hi ha més
possibilitat de pujada, ja que la capitalitzacié borsaria del BBVA ha disminuit en el periode
en més de €6 bn. Aquesta situacié impedeix absolutament que puguem pagar més prima de
la que ja oferim, perqué si ho féssim és previsible que el nostre valor cauria novament (fins i
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tot en una quantitat superior a l'increment en prima que féssim). Els missatges rebuts
d’inversors i analistes aquests cinc dies sén igualment clars en aquest sentit, i coincidents,
per tant, amb les nostres analisis respecte a l'impacte economic de I'operacié per al BBVA”,

Aquesta proposta va ser rebutjada pel Consell d’Administracié del Banc Sabadell, reunit el 6
de maig de 2024, en considerar que infravalorava significativament el projecte del Banc
Sabadell i les seves perspectives de creixement com a entitat independent, fet del qual es
va informar a la CNMV mitjangcant comunicacié d’informacio privilegiada en aquella mateixa
data.

En aquest punt, i tenint en compte I'evolucio de la cotitzacié del Banc Sabadell i del BBVA
des del 30 d’abril de 2024 fins a I'actualitat, aquest Consell d’Administracio considera oportu
constatar que la decisi6 adoptada el 6 de maig de 2024 en el millor interés dels seus
accionistes s’ha confirmat com la més encertada.

Des de la publicacié de I'Anunci Previ el 9 de maig de 2024, el Consell d’Administracié ha
observat diligentment la normativa aplicable en matéria d’ofertes publiques d’adquisicio de
valors i ha vetllat per la seva observanca per part de I'equip directiu, els apoderats i empleats
del Grup Sabadell. En particular, els administradors han complert en tot moment amb el
deure general de vetllar pels interessos de la Societat Afectada i dels seus accionistes, aixi
com amb el régim d’actuacio previst en els articles 114 de la Llei dels Mercats de Valors i 28
del Reial Decret 1066/2007.

Aixi mateix, els administradors han observat rigorosament llurs deures generals de diligencia
i lleialtat, incloent, sense anim exhaustiu, llurs deures de tenir una dedicacié adequada,
d’exigir la informacié necessaria per al compliment de llurs obligacions, d’obtenir
assessorament extern, de guardar secret i d’evitar incorrer en situacions de conflicte
d’interessos.

8. Assessorament rebut pel Consell d’Administracio

En el context de la proposta de fusidé no sol-licitada esmentada a 'apartat 7 anterior, el Banc
Sabadell havia acordat la contractacid de Goldman Sachs Bank Europe SE, Sucursal en
Espafia i Morgan Stanley & Co. International plc, com a assessors financers, i d'Uria
Menéndez Abogados, S.L.P., com a assessor legal, per avaluar adequadament les
implicacions legals i financeres de la proposta de fusié i assessorar sobre les diferents
actuacions que el Banc Sabadell havia de dur a terme en el marc d’aquella, en el millor
interés del Banc Sabadell; designacié que posteriorment s’amplia per a comptar amb el seu
assessorament en el marc de 'Oferta.

Aixi mateix, amb data 26 de juny de 2025, i per a una millor salvaguarda dels interessos dels
seus accionistes, el Consell d’Administracié va acordar la contractaciéo d’Evercore Partners
International LLP com a assessor financer no exclusiu del Consell d’Administracié en relacio
amb I'Oferta, acordant-se també que aquest assessor exercis les seves funcions sota la
supervisio del conseller independent coordinador i que el seu assessorament s’adrecés
principalment al col-lectiu dels consellers no executius.
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A més, seguint la practica habitual d’aquestes operacions, el Consell d’Administracié va
encarregar a Goldman Sachs Bank Europe SE, Sucursal en Espafia, Morgan Stanley & Co.
International plc i Evercore Partners International LLP I'elaboracié de sengles opinions,
dirigides al Consell d’Administracio, sobre I'adequacio del Preu de I'Oferta: (i) des d’'un punt
de vista financer per als titulars (excepte el BBVA i les societats del seu grup) d’accions
ordinaries emeses del Banc Sabadell a la data d’emissi6 de I'opinio (en la opinié de Goldman
Sachs Bank Europe SE, Sucursal en Espana); (ii) des d’'un punt de vista financer a la data
d’emissio de I'opinié (en I'opinié de Morgan Stanley & Co International plc); i des d’'un punt
de vista financer per als titulars d’accions del Banc Sabadell amb dret a rebre el Preu de
I'Oferta a la data d’emissio de I'opinié (en I'opinié d’Evercore Partners International LLP); en
cada cas, tal com es descriu amb més detall a I'apartat 9 seglent.

9. Consideracions del Consell d’Administracié sobre
I’Oferta

9.1 Consideracions generals

Com a consideracio prévia, el Consell d’Administracié del Banc Sabadell desitja indicar que
I'Oferta no ha estat sol-licitada, buscada ni negociada per part del Consell d’Administracié;
per tant, considera I'Oferta com hostil.

El Consell d’Administracié destaca que la mera aplicacié dels ajustos previstos a I'Oferta, I'ha
empitjorada de manera manifesta. Aixi doncs, els pagaments en efectiu derivats de
I'ajustament pels dividends pagats pel BBVA han provocat la pérdua de la neutralitat fiscal.
Alhora, els ajustos a la baixa de I'equacié de bescanvi per causa dels dividends distribuits
pel Banc Sabadell han suposat que els accionistes del Banc Sabadell passin a rebre en
lactualitat el 13,6% de la societat resultant (enfront al 16,2% que haguessin rebut amb
'equacié de bescanvi prevista a 'Anunci Previ).

A més, en els setze mesos transcorreguts, la cotitzacié del Banc Sabadell s’ha revalorat per
damunt de l'accié d’altres bancs nacionals? gracies als seus resultats i a la millora de la
perspectiva del seu benefici net per accio, fent desapareixer la prima que en aquell moment
es va oferir del 30% per a passar actualment a una prima negativa. L’evolucié del Banc
Sabadell s’ha correlacionat en major mesura amb els bancs nacionals que amb el propi
BBVA. Per tant, sén les valoracions fonamentals d’aquests bancs nacionals les que han de
presidir ara I'analisi del Consell, aixi com la determinaci6 de la prima que seria raonable per
a compensar la pérdua de control i per tant la rendncia a la independéncia estratégica que
€s capag de crear valor en altres processos corporatius.

2 Havent-se revalorat les cotitzacions dels bancs en general, I'accié del Banc Sabadell ho ha fet
especialment des de I'anunci de la proposta de fusid prévia a I'Oferta. En concret, el Banc Sabadell
s’ha revalorat un 94%, els bancs espanyols cotitzats comparables al Banc Sabadell (com CaixaBank,
Bankinter o Unicaja) un 75% i el BBVA un 48%.
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Finalment, les incerteses que obre I'opcié que s’ha reservat el BBVA de renunciar a la
condicié d’acceptacié de I'Oferta redunden en que aquesta sigui encara més desfavorable
per als accionistes del Banc Sabadell.

En atencié a les consideracions que a continuacio es recullen en relacié amb, entre altres, el
Preu de I'Oferta, els riscos associats a les accions del BBVA que s’ofereixen en
contraprestacio, els riscos d’execucio, els dubtes sobre la fiabilitat de les sinergies adduides
pel BBVA, la retribucid esperada per l'accionista en el futur, les implicacions de les
restriccions imposades pel Consell de Ministres, els impactes de capital de I'operacio, la
indefinicid respecte del percentatge minim d’acceptacié per a I'éxit de I'Oferta, la il-liquiditat
del periode de liquidacié en un context de gran risc geoestratégic i el tractament fiscal, el
Consell, de forma unanime, considera adequat recomanar als seus accionistes no anar al
bescanvi proposat pel BBVA.

9.2 Consideracions en relacié amb el Preu de I’Oferta

El Consell d’Administracié del Banc Sabadell valora negativament I'Oferta formulada per
I'Oferent pel que fa a la valoracid6 del Banc Sabadell que comporta implicitament la
contraprestacio oferta, atenent a les segiients consideracions:

(i) El Preu de I'Oferta valora implicitament I'acci6 del Banc Sabadell en 3,04 euros
(prenent com a referéncia la cotitzacié de les accions del BBVA a tancament del dia 10
de setembre de 2025). Aquest import infravalora molt significativament el Banc
Sabadell com a entitat independent i les seves perspectives de futur. La valoracié del
Banc Sabadell en base al multiple P/E (Price to Earnings) d’entitats cotitzades
comparables es troba un 24% per sobre del Preu de I'Oferta. La valoracié del Banc
Sabadell sobre la base de la regressié que compara el multiple P/TBV (Price/Tangible
Book Value)® d’entitats financeres espanyoles comparables cotitzades amb el seu nivell
de rendibilitat sobre fons propis tangibles (RoTE) es troba un 37% per sobre del Preu
de I'Oferta. Tot aix0 abans de considerar I'eventual prima de control que, si escau,
s’hauria d’afegir al Preu de I'Oferta.

(i)  El Preu de I'Oferta (actualment, (1) accio ordinaria de nova emissié del BBVA més 70
céntims d’euro per cada cinc amb cinc mil quatre-centes vuitanta-tres deumil-lésimes
(5,5483) accions ordinaries del Banc Sabadell). Amb data d’avui* el valor de mercat de
les accions del Banc Sabadell es superior en un 11% al Preu de I'Oferta del BBVA, pel
gue acceptant I'Oferta un accionista perdria diners.

(i) L’evolucio del preu de cotitzacidé del Banc Sabadell no deriva de I'Oferta ni de
I'expectativa de la seva possible millora, com afirma el BBVA, possibilitat que, d’altra

3 En tots dos casos prenent com a referéncia els multiples als quals cotitzen els altres bancs
espanyols cotitzats comparables al Banc Sabadell (CaixaBank, Bankinter i Unicaja) i assumint la
desinversio de TSB Banking Group plc i el pagament del dividend extraordinari de 0,50 euros (bruts)
per accio.

4 Prenent la cotitzacié al tancament d’'ambdues entitats a 10 de setembre de 2025.
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banda, la Societat Oferent ha negat reiteradament. N'hi ha prou d'observar la
revaloracié del Banc Sabadell i la dels bancs espanyols cotitzats comparables per
constatar la correlacié entre ambdues evolucions. El millor comportament del Banc
Sabadell els darrers setze mesos s’explica pel major creixement del preu objectiu de
I'accié del Banc Sabadell estimat pel consens de mercat (analistes financers) durant el
periode esmentat.

(iv) També es consideren inadequats els precedents de primes en altres opes indicats pel
BBVA en la seva presentacio de 5 de setembre de 2025 sobre I'Oferta, ja que tots
aguests precedents fan referéncia a opes que, o bé no varen tenir éxit, o es referien a
operacions no comparables. El BBVA ignora precedents com les ofertes sobre Creval,
UBI Banca o Virgin Money, amb primes d’entre el 38 i el 45%.

(v) Finalment, I'afirmacié del BBVA que una eventual fusié del Banc Sabadell amb la
Societat Oferent donaria lloc a un augment del 25% en el benefici per accié (EPS) per
als accionistes del Banc Sabadell que bescanviin llurs accions per les del BBVA es
basa en un enfocament incorrecte, ja que no té en compte el dividend de 0,50 euros
per accié a pagar pel Banc Sabadell per la venda de TSB Banking Group plc. De fet, si
es considerés el dividend, s’utilitzessin les estimacions del consens del mercat per al
benefici net del BBVA el 2027° (i no les superiors de la propia entitat) i es prengués una
visi6 més realista de les sinérgies que el BBVA podria assolir en una possible fusio,
estimem que I'operacié resultaria dilutiva per al benefici per accié per als accionistes
del Banc Sabadell, comparat amb el que obtindria segons les seves previsions el Banc
Sabadell en solitari, en un digit baix (c. -1%) o fins i tot mitja (c. -3%) mentre es
mantingui 'autonomia de gestié i independéncia entre ambdues entitats.

Tal com s’haindicat a I'apartat 8 anterior, el Consell d’Administracié va encarregar a Goldman
Sachs Bank Europe SE, Sucursal en Espafia emetre una opinid sobre I'adequacio
(adequacy) del Preu de I'Oferta des d’un punt de vista financer per als titulars (excepte el
BBVA i les societats del seu grup) d’accions ordinaries emeses del Banc Sabadell per als
dits titulars, a Morgan Stanley & Co. International plc emetre una opinié sobre I'adequacio
(adequacy) del Preu de I'Oferta, i Evercore Partners International LLP a emetre una opinio
sobre 'adequacio (adequacy) del Preu de I'Oferta per als titulars d’accions del Banc Sabadell
amb dret a rebre’l.

En aquest sentit, amb data 11 de setembre de 2025, Goldman Sachs Bank Europe SE,
Sucursal en Espafia ha emés la seva opinié adregada al Consell d’Administracié en la qual
s’opina que, en la data d’emissié de I'opinié i basant-se en els factors i suposits, limitacions i
assumpcions establerts en aquesta, i que s’han de llegir integrament, el Preu de I'Oferta és
inadequat des d’un punt de vista financer per als titulars (excepte el BBVA i les societats del
seu grup) d’accions ordinaries emeses pel Banc Sabadell.

5 Com ha fet, en canvi, respecte del benefici net del Banc Sabadell, les previsions del qual
coincideixen amb les del consens del mercat.
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Amb data 11 de setembre de 2025, Morgan Stanley & Co. International plc ha emes la seva
opinié adregada al Consell d’Administracié en la qual opina que, en la data d’emissi6 de
I'opinié i basant-se en els factors i suposits, limitacions i assumpcions establerts en aquesta,
i que s’han de llegir integrament, el Preu de I'Oferta és inadequat des d’un punt de vista
financer.

I, amb data 11 de setembre de 2025, Evercore Partners International LLP ha emes la seva
opinié adrecada al Consell d’Administracid en la qual conclou que, en la data d’emissié de
l'opinid i amb base en, i subjecte a, les assumpcions, limitacions i informacions que s’hi
recullen i que s’han de llegir integrament, el Preu de I'Oferta no és adequat des d’un punt de
vista financer per als titulars de les accions del Banc Sabadell amb dret a rebre’l.

Els textos complets de les respectives opinions emeses per Goldman Sachs Bank Europe
SE, Sucursal en Espaia, Morgan Stanley & Co. International plc i Evercore Partners
International LLP amb data d’11 de setembre de 2025, en els que s’estableixen les
assumpcions preses, els procediments seguits, els assumptes i les limitacions considerades
en la revisio realitzada en relacié amb les opinions, s’adjunten com a Annex 1, Annex 2 i
Annex 3, respectivament. Les opinions de Goldman Sachs Bank Europe SE, Sucursal en
Espafia, Morgan Stanley & Co. International plc i Evercore Partners International LLP han
estat emeses en anglés. En cas de discrepancia entre les versions en anglés de les opinions
i qualsevol traduccié d’aquestes, prevaldra la versié en anglés sobre qualsevol traduccio. Les
opinions en anglés, juntament amb les seves traduccions al castella que s’adjunten a aquest
informe, han de ser llegides integrament.

Les opinions s’han de llegir integrament per valorar I'abast, factors, suposits, assumpcions i
limitacions, la informacié i experiéncia en qué s’han basat, els procediments aplicats, les
questions considerades, les limitacions de la revisi6 realitzada i les conclusions que s’hi
expressen.

Goldman Sachs Bank Europe SE, Sucursal en Espafia i Morgan Stanley & Co. International
plc van prestar serveis d’assessorament financer i emeteren les seves opinions Unicament
per a la informacié i assisténcia del Consell d’Administracié del Banc Sabadell en la seva
consideracio de I'Oferta. Les opinions de Goldman Sachs Bank Europe SE, Sucursal en
Espafia i Morgan Stanley & Co. International plc no estan adrecades a cap persona diferent
del Consell d’Administracié del Banc Sabadell, de manera que cap altra part pot confiar en
elles. Aixi mateix, les esmentades opinions no constitueixen una recomanacio sobre com ha
d’actuar qualsevol titular de les accions del Banc Sabadell en relacié amb I'Oferta o cap altre
assumpte.

9.3 Consideracions sobre els riscos associats a les accions de la Societat Oferent
ofertes com a contraprestacio

El Consell d’Administracié del Banc Sabadell valora negativament I'Oferta formulada per
I'Oferent pel que fa a la naturalesa de la contraprestacio oferta. En aquest sentit, 'Oferta és
essencialment de bescanvi, amb un component residual (inferior al 5%) en efectiu, i no inclou
una alternativa integrament en efectiu per als accionistes del Banc Sabadell que, estant
interessats a acceptar I'Oferta, no desitgin rebre accions del BBVA. En conseqiiéncia, els
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accionistes del Banc Sabadell que estiguin considerant I'Oferta han de tenir en compte que,
si aquesta té un resultat positiu, quedaran exposats als riscos associats a les accions de la
Societat Oferent. En aquest sentit:

a)

b)

d)

El BBVA és un banc centrat en mercats emergents amb domicili social a Espanya.
Meéxic, Turquia i la resta de mercats llatinoamericans suposen a I'entorn del 67% del
seu benefici atribuible net, fet que impacta en la seva cotitzacio.

L’objectiu establert pel BBVA per als seus coixins de capital és inferior al fixat pel Banc
Sabadell i la resta de bancs espanyols cotitzats, tot plegat malgrat el major perfil de risc
dels mercats en qué opera i els superiors requeriments de capital derivats del SREP
del Banc Central Europeu respecte de I'entitat. El propi BBVA reconeix al Fullet que la
liquidacié de I'Oferta podria suposar majors requeriments de solvéncia degut a
lincrement de la seva sistematicitat, el que podria obligar-lo a realitzar les actuacions
necessaries per a complir amb els esmentats requeriments®.

La major exposicio del BBVA a mercats emergents amb un major risc implica un cost
de capital superior, volatilitat derivada de la depreciacio de divises i risc geopolitic.

Cada any, el BBVA pateix un impacte negatiu en el seu capital derivat de I'actualitzacio
dels tipus de canvi als que converteix en euros el valor de la seva inversio a les seves
filials situades en paisos emergents. Per exemple, només 'any 2024, aquest impacte
negatiu va ascendir a uns €1.100MM, principalment a causa de la depreciacio del peso
mexica i de la lira turca. Tot i que el BBVA realitza cobertures d’aquest impacte
mitjancant derivats, aquests ajustos negatius s’acumulen en el seu capital (ascendint a
uns €16.900MM negatius a juny de 2025, incloent 'impacte de les cobertures).

Aquest impacte és recurrent, degut a la depreciaciod estructural de les divises dels
mercats emergents en qué opera el BBVA respecte de I'euro. El propi BBVA, en la seva
presentacié de resultats del segon trimestre de 2025 i d’objectius estratégics a mitja
termini del passat 31 de juliol de 2025, preveu que aquesta tendéncia es mantingui,
com a minim, fins a 'any 2028.

El model de negoci del Banc Sabadell genera més capital i, per tant, malgrat fixar un
objectiu de capital més alt, disposa de més capacitat de distribuci6 als seus accionistes
gue el BBVA. El ROTE ajustat del BBVA i la seva capacitat de remunerar els seus
accionistes es veuen negativament afectats per la depreciacié estructural de les divises
en que opera el BBVA en relacié amb I'euro i pel seu model de negoci més intensiu en
creixement d’actius ponderats per risc. De fet, la capacitat de distribucido anual a
I'accionista del Banc Sabadell, mesurada com el capital generat durant l'exercici
disponible per a distribucions, i expressat sobre els fons propis tangibles, va ascendir
aproximadament a un 14%, mentre que per al BBVA va ser aproximadament d’un 9%
I'any 2024.

6

Apartat IV.1.2 del Fullet (Justificacion estratégica de la Oferta).
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9.4 Consideracions en relaci6 amb les incerteses associades a les sinérgies
anunciades pel BBVA

La incertesa sobre la capacitat del BBVA per a obtenir sinéergies durant els primers tres o cinc
anys després de la hipotética consumacié de I'Oferta (és a dir, fins el 2029 o 2031), el risc
de pérdua d’ingressos o desinérgies, juntament amb la manca de certesa sobre I'execucio
de la pretesa fusié del Banc Sabadell i el BBVA a partir d’aleshores i la consecucio, si escau,
de les sinergies estimades per a aquella segona fase, porten aquest Consell d’Administracio
a considerar que l'operacié destruiria valor per als accionistes del Banc Sabadell que
eventualment I'acceptessin i esdevinguessin accionistes del BBVA.

(A) Sinérgies (negatives) d’ingressos

Malgrat que el BBVA no ha valorat aquests impactes al Fullet, el BBVA i el Banc Sabadell
podrien haver de fer front a desinérgies o pérdues d’ingressos, que poden ser particularment
rellevants en relacié amb:

- El solapament de clients, singularment en el cas de PIMEs i clients corporatius, que
busquen diversificar els seus proveidors de serveis bancaris, en la mesura que, tot i
'autonomia entre ambdues entitats, podrien percebre-les com un Unic proveidor.

- Els limits als grans riscos i, en general, els derivats de les politiques de riscos
corporatives pel que fa a la concentracié d’exposicions, que podria limitar la capacitat
de finangament a grans clients, amb la conseguent pérdua d’'ingressos.

- La pressié dels competidors per captar clients d’entitats immerses en processos
d’integracié. Els competidors perceben les entitats en processos d’integracié com
“vulnerables” i acostumen a dirigir els seus esforcos a captar el negoci d’aquestes
entitats.

El risc de pérdua de clients fidelitzats del Banc Sabadell com a reaccié negativa a
I'Oferta, atés I'ampli rebuig que ha suscitat 'operacio entre els diferents grups d’interés.

Aquest impacte s’estima podria ser rellevant i immediat, des de la finalitzacié de I'Oferta i
malgrat que ambdues entitats hagin de mantenir la seva autonomia, com a minim, durant la
vigéncia de la condicié imposada per I’Acord del Consell de Ministres.

(B) Generacié de sineérgies fins, com a minim, el 2029 (o eventualment el 2031)

El BBVA ha anunciat sinérgies per import de €175MM anuals abans d’'impostos des de 2027,
i de €235MM anuals abans d’impostos a partir de 2028.

El BBVA sosté que podra generar sinergies per un import de €175MM anuals abans
d’'impostos mitjangant economies d’escala, millores en la productivitat, aplicacié de “millors
practiques” i altres afirmacions generals que no es concreten, fet que genera dubtes sobre
les sinérgies de costos anunciades.

De fet, atenent a la base de costos del Banc Sabadell, aquesta previsio de sinéergies no és
realista durant la vigéncia de I’Acord del Consell de Ministres. Considerant aquesta indefinicié
tampoc es pot descartar que algunes de les actuacions que el BBVA pugui estar considerant

12
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per a la generacié d’aquestes sinérgies siguin incompatibles amb I'’Acord del Consell de
Ministres.

A més, la referencia a que la quantificacié de les sinérgies es fa en base a I'experiéncia del
BBVA en operacions similars incrementa la incertesa respecte de tals imports, ja que en cap
d’aquestes operacions existien compromisos analegs als exigits per la Comissié Nacional
dels Mercats i la Competéncia (que podrien romandre en vigor durant cinc anys i que el propi
BBVA ha titllat publicament de “sense precedents”). Per aix0, és dubtés que la seva
implementacié no tingués cap impacte en I'assoliment de sinérgies, tot i que comporten
limitacions molt rellevants a les condicions comercials que es poden aplicar als clients.

D’altra banda, el BBVA considera que la mera integracio del Banc Sabadell en el grup BBVA
permetra generar sinergies de costos de financament per un import de €60MM anuals abans
d’'impostos, i ha justificat aquesta estimacié en el refinancament de les emissions de deute
en els mercats majoristes del Banc Sabadell a un cost menor, en linia amb els diferencials
de deute del BBVA a mesura que aquestes emissions siguin amortitzades. No obstant,
aquest Consell d’Administracio considera que tampoc sera possible dur a terme cap sinérgia
associada al refinancament de les emissions de deute durant la vigéncia de I'Acord del
Consell de Ministres i mentre es mantingui 'autonomia de gestio.

Es fa constar, en tot cas, que I'excel-lent rendiment financer i operatiu del Banc Sabadell en
els darrers exercicis ha estat reconegut per les agencies de qualificacié crediticia, fet que ha
provocat que els diferencials de deute inclosos en el cost de les emissions d’instruments de
capital i deute majorista del Banc Sabadell s’hagin reduit al mercat secundari de manera
substancialment més acusada que no pas els diferencials equivalents del BBVA, en relacio
amb el mateix tipus d’instruments. Aixi, les potencials sinergies de costos de financament
estimades pel Banc Sabadell tindrien una magnitud molt inferior a les estimacions del BBVA,
i només s’assolirien una vegada refinancats tots els venciments.

Addicionalment, el pla de resoluci6 aprovat per la Junta Unica de Resolucio per al grup BBVA
es basa en I'estratégia d’identificacio de diverses entitats i grups de resolucid, en allo que es
coneix com a “Multiple Point of Entry” (“MPE” per les seves sigles en anglés)’. Aixd suposa
que, depenent de la manera en qué la Junta Unica de Resolucié avalués I'estratégia de
resolucié del BBVA en relaci6 amb el Banc Sabadell, les emissions de deute del Banc
Sabadell podrien no ser elegibles per complir amb els requeriments MREL a nivell del BBVA.
Aquesta situacié podria generar majors necessitats d’emissio per al BBVA i, per tant, costos
de financament superiors. Aquests costos no han estat reflectits en el Fullet.

El Banc Sabadell estima que, durant aquest periode, els majors costos de financament
relacionats amb els requeriments de MREL i la pérdua d’ingressos (sinérgies negatives)

7 El grup BBVA esta dividit en diferents grups de resolucio. El seu grup de resolucio a Espanya
esta encapcalat per Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. Per tal que els passius emesos puguin ser
elegibles per al requeriment de MREL, aquests, en principi, han d’haver estat emesos per I'entitat de
resolucié d’aquest grup (és a dir, el BBVA).

13
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tindrien un impacte negatiu combinat per al BBVA d’aproximadament €90MM abans
d’impostos.

(C) Generacié de sinergies des de la fusio (2029?)

En primer lloc, aquest Consell d’Administracié considera necessari advertir del risc que la
fusio que es pretén no s’arribi a dur a terme. El propi BBVA adverteix que prendra aquesta
decisio “considerant les circumstancies existents en aquell moment™ i que, atenent a
limportant temps que transcorrera entre la liquidacio de I'Oferta i la possible consumacié de
la fusié, els plans del BBVA respecte a la fusié poden canviar®, en la mesura que les
circumstancies macroeconomiques i financeres o les prioritats de gestié per al BBVA també
ho facin. Per tant, no existeix, ni hauria de donar-se per feta, cap certesa que, un cop expirada
la vigéncia de la condici6é imposada pel Consell de Ministres, la fusié s’arribi a executar.

En segon lloc, 'assumpcié que fa el BBVA que la totalitat de les sinérgies de costos es
realitzaran I'any 1 des de la fusidé és una hipdtesi poc versemblant, com també ho soén les
estimacions que ha fet sobre els costos de reestructuracié (proporcionalment inferiors als
d’altres operacions precedents i sense modificar-se malgrat haver incrementat I'estimacié de
sinérgies).

En tercer lloc, les xifres aportades pel BBVA sobre costos de reestructuracio i sinérgies estan
sotmeses a una incertesa elevada, considerant I'horitzé temporal prolongat vinculat a la seva
implementacid, com ha admes la propia Societat Oferent al Fullet.

Sobre la base de l'estructura de costos del Banc Sabadell, i assumint que en el decurs
d’aquests tres/cinc anys les hipotesis emprades no variin, I'estimacié del Banc Sabadell és
gue les sinérgies a realitzar no superarien uns €750MM anuals abans d’'impostos (enfront als
€835MM estimats pel BBVA).

Addicionalment, el Banc Sabadell estima que, després d'una hipotética fusio, la pérdua
d’'ingressos (sinergies negatives) neta de sinérgies de costos de finangament tindria un
impacte negatiu per al BBVA d’aproximadament €250MM abans d’impostos.

Finalment, el BBVA assumeix, en contra de les assumpcions adoptades pels analistes
financers en les seves projeccions, que I'impost a la banca no estara vigent en el moment de
la fusi6. En cas que continui estant-ho, i d’acord amb la definicié utilitzada per al seu calcul,
aixo tindria un impacte negatiu anual després d’'impostos per al BBVA d’aproximadament
€130MM.

Per tant, tenint en compte tot I'anterior, aconsellem als accionistes del Banc Sabadell valorar
totes les previsions de sinérgies del BBVA amb la maxima cautela.

8 Pagina 10 del Fullet (Introduccién).

° “Given the significant period that will pass between completion of the exchange offer and the
potential consummation of such merger, BBVA'’s plans with respect to the merger may change or there
may be market conditions or other circumstances which may make it impractical, inadvisable or
impossible to consummate the merger.” (Pagina 49 de I'F4, Factors de Risc).
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9.5 Consideracions sobre I'’eventual incompatibilitat de les previsions del BBVA
amb la condicié imposada per I’Acord del Consell de Ministres

L’acord del Consell de Ministres de 24 de juny de 2025 pel qual s’autoritza 'operacio de
concentracio economica BBVA/SABADELL (Expedient C/1470/24 i CE/022/25) ('“Acord del
Consell de Ministres”) imposa la condicié que durant com a minim tres anys (ampliables a
cinc) ambdues entitats mantinguin personalitat juridica i patrimoni separats, que preservin la
seva autonomia en la gestio de la seva activitat i que aquesta autonomia en la gestio té com
a finalitat la maximitzacié del valor de cadascuna de les entitats per separat (no del conjunt
format per les dues) “i ha de ser sota aquesta optica sota la qual s’ha d’interpretar la condicio”.

Aixi, malgrat el que ha manifestat el BBVA, segons el parer del Banc Sabadell, no semblen
compatibles amb I'Acord del Consell de Ministres les afirmacions del Fullet segons les quals
els clients del Banc Sabadell hagin de poder accedir a una oferta addicional de productes i
serveis més completa, o que els empleats hagin de tenir noves oportunitats de creixement
professional dins d’'un grup global. Les limitacions imposades per I’Acord del Consell de
Ministres impediran al BBVA una gestié integrada i global de la politica comercial i de
recursos humans com la que deriva de les afirmacions anteriors incloses al Fullet. Per tant,
no sembla possible que l'obtencié de sinérgies projectada pel BBVA derivada d’aquests
factors sigui compatible amb I'’Acord del Consell de Ministres.

Tampoc no sembla possible que el BBVA hagi de poder revisar les condicions contractuals
amb proveidors, o combinar les iniciatives d’ambdues entitats en matéria de start ups i
innovacié (amb referéncia expressa a BStartup), atés que aixd seria incompatible amb
'exigéncia d’autonomia i gestié separada derivada de I’Acord del Consell de Ministres.

Un possible incompliment de I'Acord del Consell de Ministres (ja sigui en el marc de la
realitzacié de les sinérgies esmentades al Fullet o per qualsevol altre motiu) constitueix una
infraccié molt greu segons la normativa de defensa de la competéncia.

9.6 Consideracions en relacié amb I'impacte en el capital del BBVA de I'operacié

L’operacié generara ineficiencies de capital significatives per al BBVA, que podrien
pressionar ala baixa el preu de les accions del BBVA. En el suposit que el BBVA no adquireixi
la totalitat del capital del Banc Sabadell en la seva Oferta, com és previsible, el BBVA no
podra computar integrament en el seu CET1 la valoraci6 comptable del capital dels
accionistes del Banc Sabadell que no haguessin acudit a I'oferta (els interessos minoritaris).
De la mateixa manera, tampoc es podrien computar integrament els instruments d’Additional
Tier 1 i de Tier Il emesos pel Banc Sabadell al mercat. A aquest factor s’hauria d’afegir el
possible impacte dels nous actius intangibles que poguessin sorgir en el procés de
consolidacio del Banc Sabadell.

Aixi mateix, no s’ha de descartar (i el propi BBVA ho indica al Fullet®) que, a causa de
'augment pronunciat de mida en base consolidada del grup BBVA en cas que es consumes
I'adquisicié del control sobre el Banc Sabadell, les autoritats macroprudencials (a Espanya,

10 Pagina 79.
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el Banc d’Espanya) revaluin la sistematicitat o rellevancia sistéemica del grup. Aquesta
revaluacio podria exigir al BBVA un major coixi de capital de rellevancia sistemica.

| tot aix0, sens perjudici del risc que el BBVA es vegi obligat a llancar una oferta publica
d’adquisicié obligatoria en efectiu a un preu equitatiu, situacié en la qual previsiblement el
BBVA hauria d’augmentar capital mitjancant I'emissié de noves accions al mercat per un
import molt significatiu. Com es desenvolupa a I'apartat 9.7 d’aquest informe, I'emissio de
noves accions del BBVA al mercat, amb o sense drets, exposaria els accionistes del Banc
Sabadell que haguessin acceptat I'Oferta i bescanviat llurs accions per les del BBVA al risc
de caiguda del preu de la seva accio.

9.7 Consideracions sobre les implicacions que el BBVA renuncii a la Condici6
d’Acceptacioé i I’'obligacié de formular una segona opa en efectiu

L’'Oferta esta subjecta a I'acceptacio per part d'un nombre d’accions que permeti al BBVA
adquirir, com a minim, més de la meitat dels drets de vot efectius del Banc Sabadell en el
moment de finalitzacié del termini d’acceptacio de I'Oferta (excloent, per tant, 'autocartera
gue, si escau, mantingui la Societat Afectada en aquell moment) (la “Condici6
d’Acceptacio”).

Des de I'Anunci Previ de I'Oferta fins a la seva autoritzacid, el BBVA havia manifestat
reiteradament i de forma publica, incloent en els successius esborranys d’F-4 presentats a
la SEC, que no tenia intencié de renunciar a la Condicié d’Acceptacié i que, per tant, si no es
complia, 'Oferta quedaria sense efecte. No obstant, tot i que la Societat Oferent declara
mantenir aquesta “intencié”, precisa que “podria decidir no fer-ho ateses les circumstancies
concurrents en aquell moment™?,

Aix0 implica, de facto, que el BBVA es reserva ara (i a diferencia del que venia manifestant
fins ara) la possibilitat de renunciar a 'esmentada Condicié d’Acceptacio.

En aplicacié de la normativa d’'ofertes publiques d’adquisicid, si el BBVA renunciés a la
Condicié d’Acceptacié i adquiris en I'Oferta un 30% o més dels drets de vot del Banc
Sabadell, estaria obligat a formular en el termini d’'un mes des de la liquidacié de I'Oferta una
segona oferta publica d’adquisicié sobre la totalitat de les accions del Banc Sabadell no
adquirides en I'Oferta. Aquesta segona opa haura de ser en efectiu, sense condicions i al
preu fixat a 'article 9.2.e) del Reial Decret 1066/2007, és a dir, la mitjana ponderada dels
preus de mercat de I'accié del Banc Sabadell a la data de en qué el BBVA adquireixi, si
escau, les accions del Banc Sabadell que haguessin acceptat I'Oferta. Es tracta d’'un preu
futur de mercat que, per definicio, no és possible conéixer en aguest moment.

En aquest escenari:

a) L’accionista del Banc Sabadell que hagués acceptat I'Oferta ja seria accionista del
BBVA. Per tant, estaria assumint el risc que el banc en el qual participa formuli tot seguit
una segona oferta publica d’adquisicié obligatoria en efectiu sobre el capital restant del

1n Aixi ho indica de manera literal, per exemple, a I'apartat 7.3 de I'anunci de I'Oferta publicat el
5 de setembre de 2025.
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Banc Sabadell no adquirit en I'Oferta (opci6 que, en tot cas, no li va ser oferta a aquest
accionista acceptant de I'Oferta) i no sotmesa a condicions.

En relaci6 amb I'esmentada segona opa obligatoria en efectiu, el Consell
d’Administracié considera que seria molt desitjable que el BBVA aclaris si necessitaria
realitzar una ampliacié de capital per un import significatiu:

- Si aquesta ampliacid s’instrumentés mitjancant I'exclusio del dret de subscripcié
preferent, sera dilutiu per als seus accionistes.

- Si 'ampliacié s’instrumentés mitjangant una emissié amb drets de subscripcié
preferent, I'accionista del Banc Sabadell acceptant de I'Oferta haura d’optar per
desemborsar en metal-lic les noves accions del BBVA a les que tingui dret perquée
el BBVA adquireixi en efectiu les restants accions del Banc Sabadell o,
alternativament, vendre al mercat els seus drets de subscripcié preferent (amb el
correlatiu risc de mercat i la consequent dilucié). En aquest segon cas, existeix
el risc que el preu de les accions del BBVA caigui, fins i tot de manera
significativa, davant I'anunci i 'execucio de I'operacio.

Per la resta, I'accionista del Banc Sabadell que hagués acceptat I'Oferta evidentment
no es beneficiara de la segona opa en efectiu.

b) L’accionista del Banc Sabadell que no hagués acceptat I'Oferta tindria a continuacio la
possibilitat d’acceptar la segona oferta publica d’adquisicid (ara en efectiu, sense
condicions i a un preu equitatiu determinat en funcié de la cotitzaci6 de les accions del
Banc Sabadell en la data d’adquisicié pel BBVA de les accions que afectin I'Oferta) o
bé continuar com a accionista del Banc Sabadell, a la seva eleccio.

Cal tenir en compte que el BBVA s’ha reservat I'opcié de renunciar a la Condicié d’Acceptacié
fins i tot després de la finalitzacié del termini d’acceptacié, quan les eventuals acceptacions
cursades pels accionistes del Banc Sabadell ja siguin irrevocables, pel que aquests no
podran revisar la seva decisio d’acceptar I'Oferta arran de la determinacié que pugui prendre
el BBVA en conéixer el grau d’acceptacio de I'Oferta. En consequencia, els accionistes del
Banc Sabadell hauran de valorar curosament els eventuals escenaris que s’obren davant
seu i les seves possibles opcions abans de decidir sobre I'Oferta. De fet, el Fullet fa una
advertiment en aquest sentit.

D’altra banda, aquest Consell d’Administracié considera rellevant advertir que el BBVA no ha
explicat al Fullet els impactes que aquesta segona opa podria tenir en la seva solvéncia, aixi
com les tensions i riscos als quals s’enfrontaria la cotitzacié de la seva accio en veure’s
obligat previsiblement a dur a terme una ampliacié de capital significativa.

Cal tenir en compte que:

(i) la segona opa podria haver de dirigir-se a un maxim del 70% del capital social actual
del Banc Sabadell, que al valor de mercat actual representa, aproximadament,
€11.500MM;
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(i) quan el BBVA formulés la segona opa haura d’assumir que aquesta opa podria ser
acceptada pel 100% del capital al qual es dirigeix, i comptar amb el capital i la liquiditat
suficient per a aixd (haura de presentar les garanties oportunes per la totalitat de la
contraprestacio maximay); i

(i) es pot preveure que, tant per motius prudencials com de mercat, el BBVA no podra
renunciar a la Condicié d’Acceptacio, assumint I'obligacié incondicional i irrevocable de
formular aquesta segona opa obligatdria en efectiu sobre el Banc Sabadell, sense tenir
compromes i assegurat el capital suficient per poder dur a terme I'esmentada operacid,
0 bé haver executat préeviament 'ampliacié de capital necessaria.

Si el BBVA es reserva, tal com ha fet, la possibilitat de renunciar a la Condicié d’Acceptacié
i formular una segona opa obligatoria en efectiu i a preu equitatiu en el mes de novembre de
2025, el Consell d’Administracié considera que al Fullet el BBVA hauria de precisar amb total
claredat com i quan es determinara el preu d’aquesta segona opa obligatoria en efectiu, oferir
estimacions suficients sobre els possibles impactes que aquesta opa podria tenir en el seu
capital i com preveu afrontar-los, informacié sobre I'eventual ampliacié (amb o sense dret de
subscripcié preferent) i els seus terminis, aixi com un adequat reflex dels riscos als quals
I'accio del BBVA quedaria exposada durant aquest periode. No obstant, el Fullet no inclou
informacid sobre cap d’aquests extrems, dels que s’adverteix els accionistes del Banc
Sabadell per a la seva curosa consideracio.

9.8 Consideracions sobreles implicacions per als accionistes del Banc Sabadell que
decideixin no acceptar I’Oferta

Independentment del resultat de 'opa formulada pel BBVA, 'accionista del Banc Sabadell
que decideixi no acceptar I'Oferta del BBVA continuara sent accionista del Banc Sabadell
després de I'eventual liquidacié de I'Oferta i com a tal percebra els dividends que en cada
moment s’acordin distribuir (inclos el dividend extraordinari de 50 céntims (bruts) per accio
aprovat per la Junta General Extraordinaria d’Accionistes el passat 6 d’agost que esta previst
distribuir amb posterioritat al tancament de la venda de TSB Banking Group plc el primer
trimestre de 2026). Respecte de I'anterior, el BBVA assenyala al Fullet que no té plans ni
intencions en relacié amb la futura politica de retribucié a I'accionista del Banc Sabadell, i
gue la proporcio dels beneficis distribuida als accionistes com a dividend (rati de pay-out)
des de la liquidacié de I'Oferta podra ser inferior, igual o superior a I'establerta actualment.

En funci6 del resultat de I'Oferta, podrien donar-se els seglents escenaris:
(1) No s’assoleix la Condici6 d’Acceptacio i el BBVA no renuncia a ella

En aquest escenari, I'Oferta no es liquidaria i el Banc Sabadell continuaria operant com a
entitat independent d’acord amb el pla estrategic per al periode comprés entre 2025 i 2027
comunicat al mercat el passat 24 de juliol i resumit a I'apartat 9.12 seguent.

(ii) No s’assoleix la Condicié d’Acceptacio pero el BBVA hi renuncia

En aquest escenari, el BBVA quedaria obligat a formular, dins el mes segient a la liquidacié
de I'Oferta, una segona opa obligatdria, sense condicions i en efectiu. Aquesta segona opa
aniria adrecada a tots aquells accionistes del Banc Sabadell que no haguessin acceptat la
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primera Oferta. El preu d’aquesta segona opa podria ser superior al valor implicit actual que
resulta de I'Oferta. En aquest cas, resultarien aplicables totes les consideracions reflectides
a l'apartat 9.7 d’aquest informe.

(iii) S’assoleix la Condicié d’Acceptacio

Després de la liquidacio de I'Oferta, mentre la condicié imposada a I'Acord del Consell de
Ministres segueixi en vigor, el Banc Sabadell es gestionaria de manera autonoma i separada
del BBVA amb I'objectiu de la maximitzacio dels seus interessos.

Per altra banda, les accions del Banc Sabadell continuarien cotitzant a la borsa i sent liquides.
El mateix Oferent afirma al Fullet que al seu parer la liquiditat de les accions del Banc
Sabadell post Oferta seria “adequada™?.

Efectivament, el Consell d’Administracié del Banc Sabadell considera que, tot i que després
de I'Oferta el BBVA arribés a obtenir, per exemple, un 60% del capital social del Banc
Sabadell, el valor de les accions del Banc Sabadell en circulacido en mans d’accionistes
minoritaris continuaria sent superior al d’altres empreses que actualment formen part de
I'IBEX-35 i gaudeixen d’amplia liquiditat per comprar i vendre accions al mercat. Hi ha hagut
i hi ha mdultiples empreses cotitzades amb una participacié important en mans d'un Unic
inversor (per exemple, CaixaBank, Unicaja, Inditex, Acciona Energia, Logista o Aena, que
formen part de ''BEX-35).

9.9 Consideracions en relacié amb la il-liquiditat de la participacié accionarial dels
accionistes que decideixin acceptar I’Oferta

Els accionistes acceptants de I'Oferta s’enfronten a una situacié d'il-liquiditat de la seva
inversié entre la seva acceptacio i la data de liquidacié. En una opa en efectiu, la il-liquiditat
és totalment irrellevant.

En I'Oferta, la contraprestacié consisteix, essencialment, en accions del BBVA, i el termini
per al lliurament de les accions depén de diverses fites. Aixi, malgrat que a la seva
presentacio sobre I'Oferta el BBVA estima un termini de liquidacié forca més breu, segons
s’indica en el calendari de terminis maxims de I'Oferta previst al Fullet, l'inici de la
contractacio efectiva a la Borsa de les noves accions del BBVA objecte de la contraprestacio
de I'Oferta podria no tenir lloc fins a 22 dies habils borsaris després de la fi del termini
d’acceptacio. Es a dir, els accionistes acceptants de I'Oferta podrien no poder vendre les
noves accions fins practicament un mes després de la finalitzacié del termini d’acceptacio, la
qual cosa, atesa la situacié d’incertesa existent a nivell internacional i la volatilitat que han
experimentat els mercats de renda variable globals, és una circumstancia molt rellevant a
tenir en compte.

12 Apartat IV.10 in fine: “Tenint en compte la capitalitzacié borsaria i I'estructura accionarial actual
gue té Banc Sabadell, aquest nivell minim de capital flotant hauria de permetre una liquiditat adequada
per al manteniment de les seves accions a la borsa (...)".
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9.10 Consideracions en relacié amb el régim fiscal aplicable a I’Oferta

El Preu de I'Oferta inclou un component en efectiu per I'import dels dividends que el BBVA
ha pagat des de 'Anunci Previ i que actualment ascendeix a 0,70 euros per cada accio del
BBVA que es lliuraria en I'Oferta.

Aquesta part en efectiu de la contraprestacié (addicional a cada acci6 del BBVA que es lliuri
a canvi) impedeix, tal com ha confirmat la Direccié General de Tributs en consulta vinculant®?,
I'accés de I'Oferta al regim de neutralitat fiscal** que, d’una altra manera, hauria pogut aplicar-
se a una operacio de bescanvi d’accions sense contraprestacio en efectiu.

Aix0 suposa que els accionistes minoristes (persones fisiques o juridiques) residents a
Espanya que acceptin I'Oferta no podran diferir la seva tributacié en el bescanvi i que, per
tant, aquells que tinguin plusvalues latents en les accions del Banc Sabadell que lliurin
(determinades d’acord amb les regles aplicables al bescanvi de valors), hauran de pagar
impostos sobre la renda a la seva declaracio fiscal del periode impositiu de liquidacié de
I'Oferta.

L’alteracié patrimonial d’aquest bescanvi de valors vindra determinada per la diferéncia entre
el valor de transmissi6 de les seves accions del Banc Sabadell (d’acord amb les regles fiscals
aplicables als bescanvis de valors sense accés al regim de neutralitat fiscal) i el valor
d’adquisicié de les seves accions del Banc Sabadell. Els accionistes del Banc Sabadell que
acceptin I'Oferta hauran de determinar aquesta alteracié patrimonial i la tributacié que s’hi
aplicaria.

Ates que la imposicié sobre la renda aplicable als accionistes en aquest bescanvi de valors
(sense neutralitat fiscal) pot resultar superior a I'efectiu rebut per aquests accionistes en el
marc de I'Oferta, aquests accionistes podrien haver de disposar de liquiditat addicional per
fer front a aquests impostos o, alternativament, alienar al mercat les accions rebudes del
BBVA, amb el consegtient perjudici per a ells.

Segons les dades de qué disposa el Banc Sabadell relatives als accionistes de I'entitat que
tenen les seves accions dipositades en ella, el 96% dels accionistes minoristes persones
fisiques residents a Espanya obtindran plusvalues en cas d’acceptar I'Oferta, i un 85%%
tindran un cost fiscal superior a I'import en efectiu a percebre per ells en I'Oferta, per la qual
cosa hauran d’emprar un altre efectiu disponible per al pagament dels impostos derivats de
I'Oferta. La informaci6 de qué disposa la Societat Afectada indica que els percentatges en el

13 Resposta a la consulta vinculant de la Direccié General de Tributs de 20 de maig de 2025
(amb referéncia V0846-25), de la qual I'Associacié Accionistes Minoritaris Banc Sabadell n’ha donat
trasllat al Banc Sabadell.

14 Regim especial de les fusions, escissions, aportacions d’actius, canvi de valors i canvi de
domicili social d’'una Societat Europea o una Societat Cooperativa Europea d’'un Estat membre a un
altre de la Uni6 Europea, regulat al Capitol VII, Titol VII, de la Llei 27/2014, de 27 de novembre, de
I'Impost sobre Societats.

15 Informacié a tancament de 04/09/2025.
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cas dels accionistes minoristes persones juridiques residents a Espanya haurien de ser
similars als indicats per a les persones fisiques.

L’existéncia d’aquestes plusvalues podria motivar que els accionistes del Banc Sabadell que
haguessin acceptat I'Oferta poguessin vendre totes o part de les accions del BBVA rebudes
com a bescanvi després de I'Oferta per a obtenir fons amb els que complir amb les seves
obligacions fiscals i alhora per minimitzar el risc d’una diferéncia apreciable entre la cotitzacio
de les accions del BBVA presa com a referéncia per al calcul del guany de capital a efectes
fiscals i el preu al qual efectivament venguin aquestes a la Borsa), fet que podria afectar
negativament la cotitzacio d’aquestes accions al mercat.

9.11 Consideracions en relacié amb el dividend extraordinari vinculat a la venda de
TSB Banking Group plc

Les Juntes Generals Extraordinaries d’Accionistes celebrades el passat 6 d’agost de 2025
van aprovar la venda a Banco Santander, S.A. de la totalitat de les accions representatives
del capital social de TSB Banking Group plc i d’altres instruments de capital i valors emesos
per aquesta entitat titularitat del Banc Sabadell, i el pagament d’'un dividend extraordinari de
50 céntims bruts per accio condicionat al tancament de la venda de TSB Banking Group plc.
Aquest dividend es pagara I'tltim dia habil del mes segient al del cobrament del preu de la
referida venda (que s’espera es produeixi durant el primer trimestre de 2026).

En consequéncia, aquells accionistes del Banc Sabadell que decideixin acceptar I'Oferta o
gue venguin les seves accions amb anterioritat a aquesta data no rebran aquest dividend
extraordinari. Només percebran el dividend extraordinari de 50 céntims bruts per accié els
accionistes del Banc Sabadell que ho siguin en el moment del seu pagament.

Aixi mateix, aquest Consell d’Administracié considera rellevant indicar que, d’acord amb els
termes i condicions de I'Oferta, el Preu de I'Oferta no s’ajustara per aquest dividend
extraordinari atés que la seva data de primera cotitzacié ex-dividendo seria en tot cas
posterior a la data de publicacié del resultat de I'Oferta.

9.12 Consideracions sobre les perspectives del Banc Sabadell i el seu projecte com
a entitat independent

El Consell d’Administracié del Banc Sabadell entén que, en tractar-se essencialment I'Oferta
d’un bescanvi de valors, totes les consideracions anteriors sobre la valoracio, els riscos, els
inconvenients i les incerteses associades a I'Oferta han de contraposar-se amb les
perspectives per als accionistes del Banc Sabadell derivades del seu actual projecte en
solitari com a entitat independent. En aquest sentit, tal com es va exposar el passat 24 de
juliol en la presentaci6 del pla estrategic 2025-2027, el Consell d’Administracié del Banc
Sabadell desitja destacar el segtient:

a) Sota el lideratge de la seva actual direccio, el Banc Sabadell ha tingut una trajectoria
de constant superacio del seus objectius financers en els darrers cinc anys, aportant
una gran credibilitat als objectius futurs.

b)  Després de la desinversié prevista de TSB Banking Group plc, el Banc Sabadell és una
entitat centrada essencialment en Espanya, una de les economies amb més creixement
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de la zona euro, en la qual concentra el 96% del seu volum de negoci i beneficis nets,
enfront només d’'un 4% a Méxic. La valoracié hauria de convergir amb la de les entitats
comparables (entitats amb negoci centrat gairebé exclusivament a Espanya).

c) Les perspectives de creacié de valor continuaran. D’una banda, les estimacions del
Banc Sabadell fins el 2027 inclouen assolir un RoTE del voltant d’'un 16% i un
creixement del negoci solid durant I'esmentat periode. Aquestes perspectives
permetrien unes distribucions acumulades als accionistes (com a dividends o
mitjangant programes de recompra d’accions) de €6.300MM entre 2025 i 2027 (que
representen prop d’'un 37% del seu valor actual de mercat —dels quals s’estima que un
22% del valor de mercat del Banc Sabadell pugui ser distribuit als seus accionistes dins
dels propers 9 mesos—, percentatge ampliament superior a I'expectativa del consens
de mercat per a entitats comparables cotitzades i el BBVA) i un retorn total per als
accionistes (considerant l'increment del valor net comptable tangible per accio i les
distribucions als accionistes) d’aproximadament el 15% anual.

10. Intenci6é dels administradors no dominicals de la
Societat Afectada d’acceptar o no I’Oferta

Els consellers del Banc Sabadell titulars, directament o indirecta, d’accions de la Societat
Afectada en aquesta data son els que s’ha indicat a I'apartat 0 anterior.

Tots els consellers no dominicals titulars d’accions del Banc Sabadell —és a dir, els Sr. Josep
Oliu Creus, Sr. Pedro Fontana Garcia, Sr. César Gonzéalez-Bueno Mayer-Wittgenstein, Sra.
Aurora Cata Sala, Sra. Ana Colonques Garcia-Planas, Sr. Lluis Deulofeu Fuguet, Sra. M2
José Garcia Beato, Sra. Mireya Giné Torrens, Sr. Manuel Valls Morat6 i Sr. David Vegara
Figueras— han manifestat que la seva intencié, a data d’avui i en les circumstancies actuals,
és no acceptar I'Oferta amb les seves accions.

11. Intencié dels administradors dominicals i dels
accionistes representats per ells d’acceptar o no
I’Oferta

El Sr. David Martinez Guzman, conseller dominical en representacié de Fintech Europe
S.a.r.l,, manifesta que ni ell ni Fintech Europe S.a.r.l., a data d’avui i en les circumstancies
actuals, tenen intencié d’acceptar I'Oferta amb les seves accions 194.083.117 accions
representatives d’'un 3,86% del capital social del Banc Sabadell). Aixi mateix, ha sol-licitat la
constancia a l'informe del seguent:

“Al meu parer, 'operacié presentada pel BBVA constitueix I'estratégia encertada per a les
dues institucions, tot i que a un preu que la fa avui irrealitzable. Per aquest motiu, m’adhereixo
al refus de I'Oferta i he decidit no participar-hi amb les accions que represento, ni amb les
meves propies ni amb les gestionades a través del fons Fintech Europe, S.a r.l. Considero
imperatiu que el sistema bancari espanyol i europeu continui en un procés de consolidacio,
i aquesta operacio ofereix als seus accionistes aquest cami. Les mesures adoptades pel
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govern espanyol inevitablement endarreriran aquest procés d’eficiencia econdmica i espero
gue la politica, sempre canviant, reconsideri les restriccions imposades en cas que hi hagués
una operacié exitosa. Amb respecte al preu, sol-licito respectuosament al BBVA que el
reconsideri i presenti una oferta competitiva, a un preu que permeti atényer I'acceptacié de,
com a minim, el 50% dels accionistes del Banc Sabadell. En relacié al contingut de I'informe,
atés que no comparteixo algunes de les opinions i arguments expressats, prefereixo abstenir-

”

me.

12. Autocartera

Respecte de les accions que la Societat Afectada manté en autocartera, que, amb data
d’aquest informe, ascendeixen a 26.291.678 accions representatives del 0,523% del seu
capital social, el Consell d’Administracié manifesta la seva decisié de no acceptar I'Oferta
amb l'autocartera.

13. Informacio als treballadors

Es fa constar que la Societat ha complert amb les seves obligacions d’informacié als
treballadors, d’acord amb el que estableix I'article 25.2 del RD 1066/2007 i, en particular, que
el 5 de setembre de 2025 la Societat Afectada va remetre un exemplar del Fullet als
representants dels seus treballadors.

14. Dictamen dels representants legals dels treballadors

Els representants legals dels treballadors pertanyents als seglents sindicats amb
representacio als comités d’empresa del Banc Sabadell i de les seves filials Sabadell Digital,
S.A.U., Sabadell Consumer Finance, S.A., Paycomet, S.L.U., Fonomed Gestion Telefonica
Mediterraneo, S.A. i TSB Bank plc (Unién General de Trabajadores (“UGT”), La Intersindical,
Euskal Sindikatua i Sindicat Independent Grup Banc Sabadell-SICAM) han remés al Consell
d’Administracié del Banc Sabadell, amb anterioritat a I'aprovacié d’aquest informe, sengles
dictamens expressant els seus respectius punts de vista i opinions pel que fa a les
repercussions de I'Oferta sobre I'ocupacio.

De conformitat amb el que preveu I'article 24.2 del Reial Decret 1066/2007 s’adjunten com a
Annex 4 coOpies completes dels dictamens remesos pels representants legals dels
treballadors préviament esmentats, juntament amb la seva traducci6 al castella (en els casos
d’'UGT i La Intersindical). En cas de discrepancia entre les versions en catala dels dictamens
d’'UGT o de La Intersindical i les seves respectives traduccions, prevaldra la versio original
en catala.

15. Conclusio: opinié del Consell d’Administracié

El Consell d’Administraci6, sobre la base de les consideracions i de les opinions contingudes
en aquest informe, aixi com de la informacié continguda al Fullet i a I'F-4, tenint en compte
tots els termes i les caracteristiques de I'Oferta i la seva repercussio en l'interés de la Societat
Afectada, considera que el Preu de I'Oferta no recull adequadament el valor intrinsec de les
accions del Banc Sabadell, infravalorant molt significativament el projecte del Banc Sabadell
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i les seves perspectives de generacié de rendiments per a I'accionista en solitari. En efecte,
el Consell d’Administracio considera que la contraprestacié és insuficient, esta lluny del valor
fonamental del Banc Sabadell i esta mancada d’'una prima de control sobre I'esmentat valor.
D’altra banda la contraprestacié és més desfavorable que l'oferta pel BBVA a la seva
proposta unilateral de fusié de 30 d’abril de 2024.

El Consell confia plenament en I'estratégia de creixement del Banc Sabadell i en la capacitat
de complir els seus objectius financers, i és de I'opinié que I'Oferta destrueix valor per als
accionistes del Banc Sabadell i que I'estratégia del Banc Sabadell com a entitat independent
generara un major valor i superiors distribucions per als seus accionistes.

Per tant, el Consell per unanimitat rebutja I'Oferta i, en consequiéncia, considera que la millor
opcio per als accionistes del Banc Sabadell és no acceptar I'Oferta.

Finalment, es fa constar que aquest informe s’ha aprovat amb el vot a favor de tots els
consellers del Banc Sabadell excepte el Sr. David Martinez Guzman, que s’absté, sens
perjudici de la seva conformitat amb I'opinié indicada al paragraf anterior.
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d’evitar duplicitats, en aquest annex de la versio catalana de I'informe només s’hi incorpora la versio
original en anglés.












Goldman Sachs Bank Europe SE, Sucursal en Esparia
Maria de Molina, 6 | 28006 Madrid
Tel: +34 91 700 6000

oldman
Sachs

Board of Directors
Banco de Sabadell, S.A.
September 11, 2025
Page 4

information and assistance of the Board of Directors of the Company in connection with its
consideration of the Offer and such opinion does not constitute a recommendation as to whether
or not any holder of the Shares should tender such Shares in connection with the Offer or any
other matter. This opinion has been approved by a fairness committee of Goldman Sachs.

Based upon and subject to the foregoing, it is our opinion that, as of the date hereof, the

Consideration proposed to be paid to the holders (other than the Offeror and any of its affiliates)
of the Shares pursuant to the Offer is inadequate from a financial point of view to such holders.

Very truly yours,
GOLDMAN SACHS BANK EUROPE SE, SUCURSAL EN ESPANA
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Morgan Stanley & Co. 20 Bank Street

Canary Wharf

London E14 4AD

tel +44 (0)20 7425 8000

fax +44 (0)20 7425 8990

International plc

Morgan Stanley

11" September 2025

Board of Directors
Banco de Sabadell, S.A.
Plaga de Sant Roc 20
08201 Sabadell

Spain

Members of the Board:

We understand that the Board of Directors of Banco de Sabadell, S.A. (the “Company”) is
required to issue a report (the “Board Report’) on a voluntary public tender offer (the
“Offer”) launched by Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (the “Offeror”) to acquire all
the issued ordinary shares in the Company (the “Company Shares) not already held by the
Offeror, as documented in the offer document authorized by the Spanish Comisiéon Nacional
del Mercado de Valores on September 5%, 2025 (the “Offer Document”). The terms and
conditions of the Offer are set forth in the Offer Document.

Under the terms of the Offer Document, subject to the satisfaction or waiver of certain
conditions set forth in the Offer Document (the only one standing being the minimum
acceptance condition described therein), the shareholders of the Company accepting the Offer
shall receive 1.0 newly issued ordinary share of the Offeror with a nominal value of €0.49 per
share (the “Offeror Shares”) and €0.70 in cash, in exchange of each 5.5483 Company Shares,
each with a nominal value of €0.125 per share (the “Consideration ). As set out in the Offer
Document, the Consideration shall be adjusted in the gross amount of any dividends
distributed by either party to its shareholders.

You have asked for our opinion as to whether the Consideration to be received by the holders
of the Company Shares pursuant to the Offer is adequate from a financial point of view.

For purposes of the opinion set forth herein, we have:

(a) reviewed certain publicly available financial statements and other business and
financial information of the Company and the Offeror, respectively (“Public
Information™);

(b) reviewed certain internal financial statements and other financial and operating data
concerning the Company;

(c) reviewed certain financial projections in relation to the Company prepared by the
management of the Company;

(d) reviewed information relating to certain strategic, financial and operational benefits
anticipated from the Offer, prepared by the management of the Company;

Registered in England and Wales, No. 2068222.

Registered Office: 25 Cabot Square, Canary Wharf, London E14 4QA
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reviewed information relating to certain strategic, financial and operational benefits
anticipated from the Offer, disclosed by the management of the Offeror, taking into
account considerations on the same made by the management of the Company;

discussed the past and current operations and financial condition and the prospects of
the Company, including information relating to certain strategic, financial and
operational benefits anticipated from the Offer, with senior executives of the
Company;

reviewed the pro forma impact of the Offer on the Company’s and the Offeror’s
earnings per share, capital distributions, consolidated capitalization and financial
ratios;

reviewed the reported prices and trading activity for the Company Shares and the
Offeror Shares;

compared the financial performance of the Company and the Offeror and the prices
and trading activity of the Company Shares and the Offeror Shares with that of
certain other publicly-traded companies comparable with the Company and the
Offeror, respectively, and their securities;

reviewed the financial terms, to the extent publicly available, of certain comparable
acquisition transactions;

reviewed the Board Report, in the draft form made available to us;
reviewed, for information purposes only, the Offer Document and certain related

documents, including the registration statement on form F-4 declared effective by the
U.S. Securities and Exchange Commission on September 8, 2025; and

(m)reviewed such other information and considered such other factors as we have

deemed appropriate.

In forming our opinion, we have also taken into account and relied upon (in each case without
independent verification):

(a)

(b)

(c)

(d)

the accuracy and completeness of the Public Information, the internal financial
information and the financial and operating data available or supplied or otherwise
made available to us by the Company, and formed a substantial basis for this opinion;

the financial projections, including information relating to certain strategic, financial
and operational benefits anticipated from the Offer, in relation to which we have
assumed that such projections, strategic, financial and operational benefits anticipated
have been reasonably prepared on bases reflecting the best currently available
estimates and judgments of the management of the Company of the future financial
performance of the Company;

that the Offer will be consummated in accordance with the terms set forth in the Offer
Document without any waiver, amendment or delay of any terms or conditions;

the assessment of the management of the Company of: (i) the strategic, financial and
other benefits expected to result from the Offer and their weighting against possible
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consequences which may derive from the Offer; (ii) the timing and risks associated
with the integration of the Company and the Offeror; and (iii) the Offeror’s ability to
retain key employees of the Company and the Offeror, respectively; and

(e) the fact that the Company has taken its own legal, tax, regulatory, accounting or
actuarial advice. We are financial advisors only and have relied upon, without
independent verification, the assessment of the Company and its legal, tax,
regulatory, accounting and actuarial advisors with respect to legal, tax, regulatory,
accounting or actuarial matters. Further, for the purpose of our analysis, we have not
made any independent valuation or appraisal of the assets or liabilities of the
Company, nor have we been furnished with any such appraisals.

We are not experts in the evaluation of allowance for loan losses, and we have neither made
an independent evaluation of the adequacy of the allowance for loan losses at the Company or
the Offeror, nor have we examined any individual loan credit files of the Company or the
Offeror nor have we been requested to conduct such a review, and, as a result, we have
assumed that the aggregate allowances for, respectively, loan losses of the Company and of
the Offeror is adequate.

We express no opinion with respect to the adequacy or fairness of the amount or nature of the
compensation to any of the Company’s officers, directors or employees, or any class of such
persons, relative to the Consideration to be paid to the holders of the Company Shares in the
Offer, nor as to the adequacy or fairness of the Consideration or any other term or aspect of
the Offer, to, or any consideration received in connection therewith by, the Offeror and any of
its affiliates, the holders of any other class of securities, creditors, or other constituencies of
the Company.

Our opinion is necessarily based on financial, economic, market and other conditions as in
effect on, and the information made available to us as of, the date hereof. For purposes of
rendering this opinion, we have assumed that there has not occurred any material change in
the assets, financial condition, results of operations, business or prospects of the Company or
the Offeror since the respective dates of the most recent financial statements and other
information, financial or otherwise, relating to the Company and the Offeror, respectively,
made available to us. Events occurring after the date hereof may affect this opinion and the
assumptions used in preparing it, and we do not assume any obligation to update, revise or
reaffirm this opinion.

In arriving at our opinion, we were not authorized to solicit, and did not solicit, interest from
any party with respect to the acquisition of or business combination with the Company, nor
did we negotiate with any party in connection with a possible acquisition of the Company. We
have acted as financial advisor to the Board of Directors of the Company in connection with
this Offer and will receive a fee for our services, irrespective of whether the Offer is
consummated. In the two years prior to the date hereof, we have provided financial advisory
and financing services for the Offeror and the Company and have received fees in connection
with such services. Morgan Stanley may also seek to provide such services to the Offeror and
the Company in the future and expects to receive fees for the rendering of these services.
Please note that Morgan Stanley is a global financial services firm engaged in the securities,
investment management and individual wealth management businesses. Our securities
business is engaged in securities underwriting, trading and brokerage activities, foreign
exchange, commodities and derivatives trading, prime brokerage, as well as providing
investment management, banking, financing and financial advisory services. Morgan Stanley,
its affiliates, directors and officers may at any time invest on a principal basis or manage
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funds that invest, hold long or short positions, finance positions, and may trade or otherwise
structure and effect transactions, for their own account or the accounts of its customers, in
debt or equity securities or loans of the Offeror, the Company or any other company or any
currency or commodity that may be involved in this transaction or any related derivative
instrument.

This opinion has been approved by a committee of Morgan Stanley investment banking and
other professionals in accordance with our customary practice. This opinion is solely for the
information of the Board of Directors of the Company and may not be used for any other
purpose without our prior written consent, except that a copy of this opinion may be included
in its entirety in the Board Report and in any filing the Company is required to make with the
Comisién Nacional del Mercado de Valores in Spain in connection with this Offer if such
inclusion is required by applicable law. This opinion is not addressed to and may not be
relied upon by any third party including, without limitation, employees, creditors or
shareholders of the Company. In addition, this opinion does not in any manner address the
prices at which the Company Shares or the Offeror Shares will trade following the Offer, or
as to the potential effects of volatility in the credit, financial and stock markets on the
Company or the Offeror, and Morgan Stanley expresses no opinion or recommendation as to
how the shareholders of the Company should behave in connection with the Offer.

It is understood that the views set forth in this letter are within the scope of, and provided on
and subject to, the engagement letter dated 3™ May 2024 and the associated letter of
indemnity dated 19" April 2024 between Morgan Stanley and the Company.

We have taken the facts, events and circumstances set forth in this opinion, together with our
assumptions and qualifications, into account when determining the meaning of “fairness” for
the purposes of this opinion. For the purposes of our opinion, we have not considered the
circumstances of individual shareholders.

Based on and subject to the foregoing, we are of the opinion as of the date hereof that the
Consideration to be received by the holders of Company Shares is inadequate from a financial
point of view.

Yours faithfully,

MORGAN STANLEY & CO. INTERNATIONAL PLC

Managing Director
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The Board of Directors
Banco de Sabadell S.A.
Plaga de Sant Roc 20 08201, Sabadell, Spain

Thursday, 11 September 2025

Members of the Board of Directors:

We understand that Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (Buyer or BBVA) has commenced a voluntary tender
offer (Offer) to acquire all the outstanding shares of Banco de Sabadell S.A., a public company under the laws
of Spain (the Company) (the Company Shares) (the Transaction).

The terms of the Offer are set out in a tender offer prospectus approved by Comision Nacional del Mercado de
Valores (CNMV) on 05 September 2025 and available on, amongst others, the websites of CNMV and the
Company (the Offer Document).

Under the Offer Document, the consideration payable to the Company’s shareholders is contemplated to be a
combination of shares and cash, consisting of one newly-issued BBVA share and €0.70 in cash for each 5.5483
shares of the Company (together, the “Consideration”). In accordance with the Offer Document, we understand
that the Transaction is currently subject to acceptance of the Offer by a number of shareholders that permits
BBVA to acquire at least more than half of the voting rights of the Company Shares at the end of the acceptance
period (excluding any treasury shares held by the Company as of that time). Please be advised that while certain
provisions of the Transaction are summarised above, the terms of the Transaction are more fully described in
the Offer Document. As a result, the description of the Transaction and certain other information contained herein
is qualified in its entirety by reference to the more detailed information appearing or incorporated by reference in
the Offer Document.

The Board of Directors of the Company has asked us to provide our opinion, from a financial point of view, as to
the adequacy of the Consideration to be received by the holders of the Company Shares who are entitled to
receive such Consideration.

In connection with rendering our opinion, we have, among other things:

1. reviewed certain publicly available operating and financial information relating to the Company that we
deemed to be relevant, including publicly available research analysts’ estimates;

2. reviewed certain non-public historical financial statements and other non-public historical financial and
operating data relating to the Company prepared and furnished to us by management of the Company;

3. reviewed certain non-public projected operating and financial data relating to the Company prepared and
furnished to us by management of the Company;

4. reviewed certain information relating to the Company’s pending sale of TSB Banking Group plc to Banco
Santander, S.A,;

5. discussed the past and current operations, financial projections and current financial condition of the
Company with management of the Company;

6. reviewed the reported prices and the historical trading activity of the Company Shares;

7. compared the financial performance of the Company and its stock market trading multiples with those of
certain other publicly traded companies that we deemed relevant;
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8. compared the financial performance of the Company and the valuation multiples relating to the Transaction
with those of certain other transactions that we deemed relevant;

9. reviewed the Offer Document; and

10. performed such other analyses and examinations and considered such other factors that we deemed
appropriate.

Further to the above, in view of the fact that the Consideration features a relevant share component, we have
also performed the following, amongst other things, with regards to the Buyer:

1. reviewed certain publicly available operating and financial information relating to the Buyer that we deemed
to be relevant, including publicly available research analysts’ estimates;

2. reviewed the reported prices and the historical trading activity of the Buyer shares;

3. compared the financial performance of the Buyer and its stock market trading multiples with those of certain
other publicly traded companies that we deemed relevant;

4. performed such other analyses and examinations and considered such other factors that we deemed
appropriate.

For the purposes of our analysis and opinion, we have assumed and relied upon, without undertaking any
independent verification of, the accuracy and completeness of all of the information publicly available, and all of
the information supplied or otherwise made available to, discussed with, or reviewed by us, and we assume no
liability therefore.

With respect to the projected financial data relating to the Company referred to above, we have assumed that
they have been reasonably prepared on bases reflecting the best currently available estimates and good faith
judgments of both the Company's management and its Board of Directors as to the future financial performance
of the Company under the alternative business assumptions reflected therein. We express no view as to any
projected financial data relating to the Company or the assumptions on which they are based.

For the purposes of rendering our opinion, we have assumed, in all respects material to our analysis, that the
representations and warranties of each party contained in the Offer Document are true and correct.

We have further assumed that (i) the Transaction, if consummated, would be consummated in accordance with
the terms set forth in the Offer Document without any waiver, amendment, delay of any terms or conditions; and
(ii) all governmental, regulatory or other consents, approvals or releases necessary for the consummation of the
Transaction have been obtained and no such further consents, approvals or releases would be required to
consummate the Transaction.

As you know, we are not legal experts and, for the purposes of our analysis, have not made any assessment of
the status of any outstanding litigation involving the Company and have excluded any effects of any litigation in
our analysis.

We have neither made nor assumed any responsibility for making any independent valuation or appraisal of the
assets or liabilities of the Company, nor have we been furnished with any such appraisals, nor have we evaluated
the solvency or fair value of the Company under any state or federal laws relating to bankruptcy, insolvency or
similar matters. Our opinion is necessarily based upon financial, economic and market conditions and information
made available to us as of the date hereof and financial, economic, market and other conditions as they exist
and as can be evaluated on the date hereof. You understand and acknowledge that subsequent developments
may affect this opinion and that we do not have any obligation to update, revise or reaffirm this opinion. As a
result, other factors after the date hereof may affect the value of the Company (and its business, assets or
properties), including but not limited to (i) the total or partial disposition of the share capital of the Company by
shareholders of the Company, (ii) changes in prevailing interest rates and other factors which generally influence
the price of securities, (iii) adverse changes in the current capital markets, (iv) the occurrence of adverse changes
in the financial condition, business, assets, results of operations or prospects of the Company, and (v) any
necessary actions by or restrictions of governmental agencies or regulatory authorities. No opinion is expressed
as to whether any alternative transaction might be more beneficial to the Company.
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We have not been asked to consider, and express no opinion with respect to, any matter other than our opinion,
from a financial point of view, as to the adequacy of the Consideration to be received by the holders of the
Company Shares who are entitled to receive such Consideration. We do not express any view on, and our opinion
does not address, the adequacy of either the Transaction to, or any consideration received in connection
therewith by, the holders of any other securities, creditors or other constituencies of the Company, nor as to the
adequacy of the amount or nature of any compensation to be paid or payable to any of the officers, directors or
employees of the Company, or any class of such persons, whether relative to the Consideration or otherwise.
We have assumed that any modification to the structure of the Transaction will not vary in any respect material
to our analysis. Our opinion does not address the relative merits of the Transaction as compared to other business
or financial strategies that might be available to the Company, nor does it address the underlying business
decision of the Company to engage in the Transaction. In arriving at our opinion, we were not authorised to
solicit, and did not solicit, interest from any third party with respect to the acquisition of any or all of the Company
Shares or any business combination or other extraordinary transaction involving the Company. This letter, and
our opinion, does not constitute a recommendation to the Board of Directors or to any other persons in respect
of the Transaction, including as to how any holder of shares of Company Shares should vote or act in respect of
the Transaction.

We express no opinion herein as to the price at which shares of the Company or the counterparties pursuant to
the Transaction will trade at any time.

We are not legal, regulatory, accounting or tax experts and have assumed the accuracy and completeness of
assessments by the Company and its advisors with respect to legal, regulatory, accounting and tax matters. We
have assumed the Company has taken its own legal, tax, regulatory and actuarial advice and we have relied
upon without independent verification the assessment of the Company and its legal, regulatory, tax and actuarial
advisors with respect to legal, tax, regulatory and actuarial matters.

This opinion is rendered in English. If this opinion is translated into any language other than English, this English
version shall always prevail.

We will receive a fee for our services upon the rendering of this opinion. The Company has also agreed to
indemnify us against certain liabilities arising out of our engagement.

We may provide financial or other services to counterparties to the Transaction in the future and in connection
with any such services we may receive compensation.

In the ordinary course of business, Evercore Partners International LLP (or its affiliates) may actively trade the
securities, or related derivative securities, or financial instruments of the Company, counterparties to the
Transaction and to its and their respective affiliates, for Evercore's own account and for the accounts of its clients
and, accordingly, Evercore Partners International LLP (or its affiliates) may at any time hold a long or short
position in such securities or instruments.

During the two year period prior to the date hereof, no material relationship existed between Evercore Partners
International LLP and its affiliates and the Company pursuant to which compensation was received by Evercore
Partners International LLP or its affiliates as a result of such a relationship.

During the two year period prior to the date hereof, no material relationship existed between Evercore Partners
International LLP and its affiliates and the Buyer pursuant to which compensation was received by Evercore
Partners International LLP or its affiliates as a result of such a relationship.

This letter, and the opinion expressed herein is addressed to, and for the information and benefit of, the Board of
Directors in connection with their evaluation of the proposed Transaction and does not confer rights or remedies
upon, any shareholder, creditor or any other person other than the Board of Directors of the Company or be used
or relied upon for any other purpose. The issuance of this opinion has been approved by an Opinion Committee
of Evercore Partners International LLP.

This opinion may not be disclosed, quoted, referred to or communicated (in whole or in part) to any third party for
any purpose whatsoever except with our prior written approval. As an exception, this opinion may be disclosed
(in whole but not in part) together with the report to be issued by the Board of Directors of the Company pursuant
to article 24 of Spanish Royal Decree 1066/2007, of July 27, on takeover offers.
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Based upon and subject to the foregoing, it is our opinion that, as of the date hereof, the Consideration is
inadequate, from a financial point of view, to the holders of the Company Shares entitled to receive such

Consideration.

Very truly yours,
EVERCORE PARTNERS INTERNATIONAL LLP

" Evercove Paviners Infernational LLP
y:

EVERCORE
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[Aquest document és la traduccié d’un text original en castella. En cas de discrepancia entre
ambdds, la versio castellana prevaldra.]

ANNEX 4.
DICTAMENS DELS REPRESENTANTS LEGALS DELS TREBALLADORS®®

19 S’adjunten a aquesta traduccié de l'informe del Consell d’Administracié del Banc Sabadell

traduccions al catala dels dictamens emesos originalment en castella per part d’Euskal Sindikatua i
Sindicato Independiente Grupo Banco Sabadell-SICAM. En cas de discrepancia entre les versions en
castella dels dictamens d’Euskal Sindikatua o de Sindicato Independiente Grupo Banco Sabadell-
SICAM i les seves respectives traduccions, prevaldra la versio original en castella.
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Informe del posicionament de la UGT sobre I'OPA del BBVA
sobre el Banc Sabadell

El present informe pretén recollir els principals arguments pels quals la UGT ens
posicionem en contra de I'OPA del BBVA sobre el Banc Sabadell, aixi com la cronologia de
les accions que s’han dut a terme des de la nostra organitzacid.

Analisi de I'impacte de 'OPA i arguments d’oposici6

La UGT, conjuntament amb altres agents socials, expressa una oposicié ferma a 'OPA hostil
presentada pel BBVA per adquirir el control del Banc Sabadell. Aquesta oposici6 es
fonamenta en una analisi rigorosa de les seves repercussions economiques, laborals, socials
basada en l'informe encarregat per la UGT a la Universitat Autdonoma de Madrid (UAM), en
analisis fetes pel Servei d’Estudis de la UGT i d’altres dades d’experts publicades, en
documents elaborats per organismes com el CTESC, o ’ACCO, aixi com en I’experiéncia
propia derivada de la participacié de la UGT, com a representant de les persones
treballadores, en tots els processos de concentracié bancaria que hi ha hagut arreu de
I'Estat espanyol. A continuacid, es detallen les principals conclusions d’aquesta analisi que
argumenten la nostra posicié contraria:

1. Destruccio massiva d’ocupacié

L’OPA del BBVA suposaria una de les operacions de concentracié bancaria més importants
de les darreres decades a I'Estat espanyol, amb un impacte molt directe sobre 'ocupacié. En
primer lloc, es preveu la desaparicié de milers de llocs de treball com a conseqiiéncia de la
integraci6 de dues estructures empresarials que avui funcionen per separat. Quan dues
entitats es fusionen, és habitual que es considerin redundants arees senceres: serveis
centrals, xarxa comercial, unitats tecnologiques, oficines duplicades...

Les estimacions apunten a una pérdua d’entre 7.500 i 10.500 llocs de treball directes,
concentrats majoritariament en els territoris on el Banc Sabadell té més implantacid,

especialment a Catalunya i a Pais Valencia. A aquesta xifra s’hi hauria d’afegir la destrucci6
d’ocupacio6 indirecta, que pot duplicar les xifres anteriors, en serveis subcontractats com
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neteja,seguretat,manteniment, logistica, atencié telefonica o serveis informatics, que sovint
depenen del volum d’activitat interna.

Aquesta estimacio es calcula amb una forquilla d’entre el 40% i el 55% de destruccié
d’ocupacid, i es basa en la mitjana de la destrucci6 d’ocupacié de les fusions anteriors més
significatives, que ronda el 45,5% de les plantilles dels bancs absorbits.

La pérdua d’ocupacié en aquest cas és especialment greu perqueé afecta un sector que
historicament ha proporcionat ocupacié estable, de qualitat i amb salaris mitjans per sobre
de la mitjana. Aix0 implica que moltes persones afectades tindrien més dificultats per
reincorporar-se al mercat laboral amb condicions similars. Les persones treballadores
d’edat avangada o amb trajectories llargues a 'entitat podrien quedar

especialment desprotegides.

Els processos de fusié sovint s’acompanyen de plans de sortida pactats (ERO,
prejubilacions, incentius), pero aixd no elimina els efectes col-laterals sobre el conjunt de la
plantilla ni sobre el mercat de treball local. A més, no es poden ignorar els efectes desiguals
d’aquesta reestructuracié: territoris com Catalunya o el Pais Valencia, on el Sabadell té
arrelament historic, patirien proporcionalment més la retallada de llocs de

treball.

Finalment, cal recordar que la destruccio de llocs de treball no només és una perdua
individual, sin6 també un impacte per a I'’economia del territori. Els llocs que
desapareixen s6n també sous que es deixen de gastar al comerg local, ingressos que es
perden a la hisenda publica i capacitat de consum que es redueix. Tot plegat genera un
cercle negatiu que afecta la cohesio social, 'equilibri territorial i el model economic plural.

2. Deteriorament de les condicions laborals

Les fusions bancaries no només comporten una reduccié immediata de llocs de treball, sind
que tenen un efecte persistent i estructural sobre les condicions laborals de les persones
que romanen a 'organitzacio resultant. Aquest tipus de processos acostumen a generar
entorns laborals més durs, amb una sobrecarrega de treball, més exigéncia comercial
i una pérdua progressiva del benestar laboral.

Després d'una operaci6 de concentracié com la que es proposa, els equips de treball han
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d’assumir les funcions que abans es repartien entre més personal i oficines. Aquest
increment de responsabilitat no s’Tacompanya, en la majoria de casos, de formacié adequada
ni de mitjans suficients. A més, es produeixen canvis constants en els protocols, els
programes informatics i les estructures jerarquiques, cosa que genera estres, frustracio i
una sensacio d’'inestabilitat constant.

Aquest tipus de dinamica ja ha tingut efectes visibles al conjunt del sector. Des del 2008,
Espanya ha experimentat una caiguda molt acusada del nombre de treballadors
bancaris en relacié amb la poblacié. Si a la zona euro la mitjana d’ocupacié bancaria ha
passat de 697 a 504 persones per cada 100.000 habitants, a Espanya la reducci6 ha estat
encara més accentuada: de 601 a només 335 persones. Aquest descens situa Espanya en
cinquena posicio dels paisos amb menys treballadors bancaris per habitant de tot el
continent.

Aquest déficit estructural de personal afecta el conjunt del sistema financer, pero
especialment a les persones que es mantenen a les entitats. L’escassetat de recursos
humans comporta una sobrecarrega de tasques, objectius inassolibles i una pérdua de
qualitat tant en I'atencio6 al client com en la propia experiencia laboral. En paral-lel, creixen
les pressions comercials, la supervisié constant i les exigéncies de rendiment, amb efectes
nocius sobre la salut fisica i mental de la plantilla.

Aquestes condicions generen un augment del risc psicosocial, amb conseqiiéncies que van
des de I'esgotament emocional fins a problemes d’ansietat, trastorns relacionats amb
'estrés i, en molts casos, incapacitats laborals temporals o permanents. L’ambient laboral es
veu degradat, i es produeix una desconnexi6 progressiva de les persones treballadores amb
I'entitat, afeblint el sentiment de pertinenca i la motivacié professional.

L'impacte no es limita a I’ambit individual. Quan milers de persones treballen en entorns
laborals toxics o insostenibles, el conjunt del sistema economic i social se’'n ressent:
augmenten els costos sanitaris, les incapacitats laborals i la rotacié de personal, i es
deteriora la qualitat del servei que reben els ciutadans i les empreses.

En aquest context, impulsar una operacié de concentracié que intensifica encara més
aquests processos resulta incompatible amb un model laboral digne, saludable i sostenible.
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3. Tancament massiu d’oficines

Un dels impactes més visibles i immediats d'una operacié com aquesta és la reduccié
drastica de la xarxa d’oficines. Les entitats implicades disposen de centenars de sucursals
repartides arreu del territori, moltes de les quals es troben duplicades o molt proximes
geograficament. Quan es produeix una fusié, aquestes estructures es consideren excedents i
es tanquen per raons de rendibilitat.

En aquest cas, es preveu el tancament d’entre 600 i 900 oficines a escala estatal, amb
una incidencia molt especial en comunitats autdbnomes com Catalunya, o el Pais Valencia, on
el Banc Sabadell té una preséncia historica i capil-lar. Aquestes zones, que han desenvolupat
una xarxa proxima al teixit comercial i a la ciutadania, podrien quedar greument afectades
per la concentraci6 dels punts d’atencio.

Basant-nos en estudis internacionals que sostenen que després de la fusi6 es tanquen fins a
un 75% de les oficines del banc absorbit, s’han extret aquestes xifres que van des d'un
tancament del 50% al 75% de les oficines del Banc Sabadell.

El solapament d’oficines en una mateixa poblacié no hauria de ser necessariament un criteri
de tancament d’oficines, ja que els clients i el negoci romanen a la nova entitat.
Malauradament, I'experiéncia d’altres fusions ha demostrat que precisament una de les
sinergies que es busquen en aquestes operacions son els solapaments, ja que s’aprofiten
com a excusa per reduir sucursals i personal per, en definitiva, reduir costos. Tenint en
compte les dades de 'operacié, tot apunta al fet que I'estratégia del BBVA no sera diferent
de la seguida en altres grans fusions de bancs.

Aquests tancaments no representen només una racionalitzaci6 logistica, siné que comporta
altres efectes socioecondomics negatius:

e Incrementa la Barrera Digital Discriminatoria i I'exclusid financera de desenes
de milers de persones. La pérdua directa de servei bancari presencial fa que
col-lectius com la gent gran, les persones amb discapacitat, les que viuen en entorns
rurals o amb baix nivell d’alfabetitzaci6 digital, pateixin de manera especialment
intensa aquesta transformacio. Per a molts d’ells, I'oficina bancaria és I'inic canal
viable per fer tramits, rebre informacié o gestionar recursos personals. Sense aquest
accés, al quedar parcialment o totalment exclosos del sistema.

Cal tenir en compte, a més, que el model de banca digitalitzat no és una
alternativa real per a tothom. L’accés desigual a internet, la manca d’habilitats
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digitals, la por a I'estafa i el desconeixement del llenguatge financer deixen milers
de persones en situacié de vulnerabilitat. La desaparici6 del tracte directe amb una

persona de referéncia trenca el vincle de confian¢a que molts clients han mantingut
durant anys amb la seva entitat.

¢ Increment del temps i els costos de desplacament, amb situacions en que la
persona ha de recorrer desenes de quildometres per accedir a una oficina operativa.
Aix0 afecta especialment municipis petits, zones rurals o barris periférics que ja
acumulen déficits estructurals en serveis publics i transport.
Per tant, el fenomen de “desbancaritzacio territorial” genera una doble exclusio:
geografica i social.

¢ Disminucid de I'economia local. Aquesta pérdua de proximitat no afecta només
els particulars. Les petites empreses, comercos i autonoms també es veuen
greument perjudicats.

El financament a mida, 'assessorament personalitzat o la flexibilitat en la gesti6 de
cobraments i pagaments depenen sovint de la relacié directa amb un gestor o una
oficina propera. Sense aquest suport, molts negocis locals poden perdre capacitat
per sostenir-se o créixer.

e Degradaci6 urbana. Cal recordar que les oficines bancaries també tenen un paper
economic i simbdlic dins dels barris i municipis. Dinamitzen l'activitat comercial,
generen moviment i ocupacid, i contribueixen a fer viu I'entorn urba o rural. La seva
desaparicié pot accelerar processos de degradaci6 urbana, desertificaci6 comercial i
desvinculaci6 social, especialment en contextos on les alternatives sén escasses o
inexistents.

4. Reduccid de I'oferta de credit
Un dels efectes més preocupants de I'OPA és la previsié d'una reduccié immediata i
sostinguda de la disponibilitat de crédit per a I'’economia real.

S’estima que la caiguda del crédit disponible podria ser de més de 54.000 milions
d’euros, amb advertiments que en determinats escenaris podria arribar fins als 75.000
milions, especialment si es redueix I'activitat en territoris considerats menys rendibles.
L’afectacié més gran seria per a les petites i mitjanes empreses, els treballadors autonoms i
les families amb menys capacitat d’estalvi. Aquests col-lectius tenen menys opcions de
financament alternatiu i depenen més directament de la banca tradicional per mantenir la
seva activitat.Aquesta reduccié en I'oferta de credit es produiria basicament per dos factors:
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¢ Ladisminucié de la competéncia. L’operacié suposaria la consolidaci6 de dues
grans entitats i reduiria el nombre d’actors amb capacitat de competir en el
financament a empreses i families. Aquest escenari condueix de forma gairebé
automatica a una menor oferta crediticia, menys opcions per a les persones
consumidores i una menor capacitat del sistema per adaptar-se a les necessitats
especifiques dels diferents territoris.

A més de la quantitat, també es preveu un deteriorament en la qualitat del credit.
S’encareixen els tipus d’interés, s’endureixen les condicions, es redueixen els
terminis i augmenten les exigéncies de garanties. Aquestes practiques restringeixen
la capacitat d’'inversi6 de les pimes i dificulten la creacié d’ocupacié, la innovacio i el
manteniment d’activitats economiques a escala local.

e Lapeérdua de centres de decisio. El trasllat de les decisions cap a centres de poder
allunyats del territori agreuja encara més aquest problema, ja que el financament
s’acaba decidint des de la logica de la rendibilitat global. L’abséncia de coneixement
directe del client ,l'anomenada "informacié tova" que abans s’obtenia pel tracte
personalitzat, és substituida per algoritmes i criteris estandarditzats que penalitzen
els petits negocis i les iniciatives emergents.

Aix0 posa en risc 'emprenedoria i la dinamitzacid local fent que molts projectes que
son viables siguin rebutjats pel fet de no encaixar en els perfils estandard. Aixo
perjudica especialment iniciatives arrelades al territori, com cooperatives,
empreses familiars, comercos locals o projectes d’economia social i solidaria.

Aquest procés porta inevitablement a una exclusié financera creixent. Moltes
persones, families o petits negocis queden fora del sistema bancari perque no
compleixen els criteris de risc fixats des de centres de decisi6 cada cop més
allunyats.

El resultat és una pérdua d’equitat i d’oportunitats. El sistema financer, lluny de jugar un
paper de suport al desenvolupament economic i social, es converteix en una estructura que
exclou, discrimina i concentra els recursos en funcié del benefici i no de les necessitats de la
societat.
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5. Més concentraci6é bancaria: menor competencia

L’absorci6 del Banc Sabadell per part del BBVA comportaria un increment molt significatiu
de la concentracié bancaria a Espanya, situant-la per sobre de la mitjana europea i
consolidant una estructura de mercat altament oligopolistica.

Pel que fa a la concentracié d’oficines, actualment, els quatre bancs amb més oficines
tenen el 85,7% de les oficines a Catalunya. Un cop formalitzada l'operacid, les dues grans
entitats resultants (CaixaBank i BBVA-Sabadell) controlarien conjuntament el 74,7% de les
oficines de Catalunya (38,9% CaixaBank; 18,7% BBVA; 16,1% Banc Sabadell), i més del 70%
en totes les provincies (abans de fer cap tancament d’oficines).

Aquest nivell de concentraci6 genera una disminucid substancial de la competéncia
efectiva. Amb menys entitats operant en el mercat, disminueixen els incentius per competir
en preus, serveis i innovacio. Els consumidors acaben pagant comissions més altes, reben
pitjors condicions en els seus comptes i préstecs, i obtenen una rendibilitat menor pels
seus estalvis. La desaparicié de competidors mitjans com el Sabadell implica també una
perdua de models de banca alternativa amb més capacitat d’adaptaci6 als territoris.

Aquesta estructura concentrada afavoreix un escenari on les dues grans entitats poden
actuar amb un alt grau de coordinacid tacita, sense necessitat de practiques
anticompetitives explicites. El mercat esdevé menys transparent, menys dinamic i menys
orientat a satisfer les necessitats dels col-lectius amb menys poder adquisitiu o amb perfils
financers menys rendibles.

Les conseqiiencies negatives d’aquesta concentracié també es traslladen a:

e Serveisialainclusid financera. S’ha observat que quan disminueix el nombre
d’actors rellevants, s'incrementen els processos d’estandarditzacié i
homogeneitzaci6é de productes, amb menor marge per adaptar les condicions a les
realitats territorials, a les empreses petites o a les situacions particulars de la
clientela.

e Ladiversitat institucional. En un escenari on tres entitats controlen més del 74%
del mercat bancari, la pluralitat de models, objectius i funcions es veu fortament
erosionada. Aixod afecta especialment sectors com les pimes, les cooperatives,
I'economia social o I'habitatge social, que sovint necessiten una atencié més
personalitzada i flexible que la que poden oferir les grans
corporacions.
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Per tant, I'increment de concentracié derivat d’aquesta OPA no només limita la competéencia
en termes comercials, sind que afebleix la capacitat del sistema financer per respondre
a la diversitat de necessitats socials, territorials i productives del pais.

6. Augment de l'oligopoli financer: Risc sistémic

L’absorcié del Banc Sabadell pel BBVA tindria també conseqiiéncies estructurals sobre
I'estabilitat del sistema financer en conjunt. Aquesta operacié crearia una entitat d’'un
volum tan gran que adquiriria una condicié de “massa gran per caure” (too big to fail), és
a dir, un banc que, en cas de dificultats greus, comprometria tot el sistema financer i exigiria
la intervencié de les autoritats publiques per evitar el col-lapse.

Alguns informes destaquen que la nova entitat tindria una posicio sistemica a Espanya
i, molt probablement, també a escala europea. Aixo augmenta el risc moral, el perill que
els seus directius assumeixin decisions de més risc, sabent que la seva caiguda tindria un
cost public assumit pel conjunt de la ciutadania. En altres paraules, com més gran és
'entitat, més alta és la probabilitat que I'Estat es vegi for¢at a rescatar-la en cas de fallida, i a
socialitzar-ne les perdues i privatitzar-ne els beneficis.

En definitiva, la concentracié de grans bancs pot agreujar el risc social, 'anomenat risc
sistémic, amb elevats costos per a les butxaques de les persones treballadores. Una entitat
d’aquesta mida pot tenir un efecte de propagacié molt més rapid i greu, en cas de patir un
xoc negatiuy, ja que el seu pes en els mercats de diposits, credit, valors i assegurances és
enorme.

L’operacié BBVA-Sabadell implicaria, doncs, un augment del poder de mercat d’'una sola
entitat, que podria fixar condicions comercials en molts segments sense una pressio
competitiva real. Aquesta situacié suposa una amenaca directa per a la lliure competencia i
per a la capacitat de les entitats petites o mitjanes de sobreviure en un entorn tan
concentrat. A més, com més gran és el banc, més gran és la seva capacitat d’influir en
els reguladors i les politiques publiques, la qual cosa dificulta una supervisié
objectiva i efectiva de I'’entitat.

Els estudis fets demostren també que la tendeéncia a crear entitats cada cop més grans
no ha millorat I'eficiéncia ni la capacitat del sistema per prevenir crisis, tal com es va
veure amb la crisi financera global del 2008. Al contrari, ha fet més dificil identificar
riscos en fase inicial, i ha incrementat I'opacitat i la complexitat dels balancos.
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Finalment, es recorda que les politiques publiques haurien de perseguir objectius
d’estabilitat i inclusié, no pas d’escala i rendibilitat a qualsevol preu. La creacio
d’oligopolis financers no és una soluci6 als reptes economics i socials de la banca,
siné un risc afegit que concentra poder i fragilitza la democracia economica.

7. Incompliment de I'interes general

Finalment, tal com recull I'article 10.4 de la Llei 15/2007 de defensa de la competencia, el
Govern espanyol pot intervenir operacions de concentracié per motius d’interés general. En
aquest cas, tots els elements exposats en aquest informe i, sobretot, la proteccio de
I'ocupacid, la cohesié territorial, la pluralitat del sistema bancari i I'accés a serveis
essencials, justifiquen plenament I'oposicié a la materialitzacié de 'OPA.

Conclusions

La UGT, basant-nos en estudis i informes d’experts que han analitzat al llarg de la historia
les fusions i adquisicions bancaries dels dltims anys i els impactes que han tingut sobre
I'economia i la societat, podem concloure que:

e Lafusio entre el BBVA i el Banc Sabadell comporta riscos estructurals greus per a
la societat.
Risc sistémic amb elevats costos per a la societat.

e Malgrat que aquest tipus d’operacions es presenten sovint sota el discurs de la
millora d’eficiencia i competitivitat, les evidéncies disponibles no sustenten
aquests suposats beneficis, ni en el cas especific del sector bancari espanyol, ni
tampoc en I’europeu, ni en contextos com el dels Estats Units.

e El que si que ha quedat acreditat és que I'estalvi de costos es basa gairebé
exclusivament en la retallada massiva d’ocupacié i en 'empitjorament de les
condicions laborals.

e L’impacte negatiu que tindria en I'ocupaci6 directe esta xifrat en fins a 10.500
llocs de treball i s’estima que la destruccié de llocs de treball indirectes podria
ser del doble.

e Aquest escenari genera un deteriorament progressiu de les condicions laborals,
un augment de la precarietat i efectes negatius sobre la salut fisica i mental del
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personal que es manté a I’entitat resultant. Aquestes situacions es tradueixen en
més rotacid, desmotivacid, incapacitats laborals i, en tltima instancia, en una menor
sostenibilitat del projecte empresarial a mitja i llarg termini.

e Té un fort impacte economic i territorial. Les petites i mitjanes empreses i els
treballadors autdonoms poden veure’s doblement afectats: per una banda, per la
contraccid de I'oferta de credit i, per I'altra, per I'encariment dels productes
financers. Aixo impactaria directament en la seva capacitat d’inversié, creixement i
generacié d’ocupacié.

e Latendeéncia dels grans bancs a concentrar-se en zones més rendibles pot
comportar una pérdua significativa de serveis financers en arees rurals o
menys poblades, agreujant les desigualtats territorials i debilitant la inclusid
financera. Es preveu el tancament de fins a 900 oficines, amb I'impacte que aixo
tindra sobre la cohesid social i la vida economica local.

e Pel que fa ala competencia, la concentracié de més del 74% del mercat bancari en
nomeés tres entitats consolida un model altament oligopolistic, un dels més
concentrats d’Europa.

e Aquesta situaci6 redueix drasticament el nombre d’actors rellevants, incrementa el
risc moral i atorga un poder de mercat excessiu a les grans entitats, debilitant els
incentius per oferir millors condicions a la ciutadania, tant en productes d’estalvi
com en credit.

En definitiva, no es constaten beneficis socials derivats de les fusions bancaries en
I'historic de fusions a I’Estat espanyol, i tot apunta que aquesta operacié no sera una
excepcid. No hi ha cap indici que aquesta fusié pugui comportar avantatges per a les
persones treballadores, ni per a les pimes i autdnoms, ni per als territoris més afectats.
Mentre els suposats beneficis s6n, com a minim, molt dubtosos, els riscos s6n
multiples, ben documentats i de gran abast: més concentracid, més poder de mercat,
peérdua d’ocupacio6 i de qualitat del treball, augment de I’estres i I'ansietat laboral,
increment de I'’exclusio financera, i una contraccid i major cost del credit.

Per tant, no només no s’observen beneficis socials tangibles d’aquesta operacio, siné que els
riscos que implica s6n multiples, ben documentats i afecten de manera directa col-lectius
essencials per al funcionament de '’economia.

La UGT defensa una banca al servei de les persones i del teixit productiu, i creu
ferment que aquesta operacié que només beneficiaria els grans interessos financers
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en detriment de I'economia real, de la societat i de 1a classe treballadora.

Cronologia de les actuacions de la UGT

Des de I'anunci de I'OPA hostil del BBVA sobre el Banc Sabadell, 1a UGT ha desplegat un
conjunt d’actuacions institucionals, legals i analitiques amb I'objectiu de defensar els
interessos de les persones treballadores i protegir I'economia productiva. A continuacio es
detallen les principals fites, ordenades cronoldgicament:

El 9 de maig de 2024 el BBVA anuncia publicament la seva intenci6 de llangar una
Oferta Publica d’Adquisicié (OPA) d’accions del BBVA sobre el Banc Sabadell per
adquirir-ne el control, iniciant un procés amb greus implicacions laborals,socials i
economiques.

El 30 de juliol de 2024 la UGT i CCOO adrecen una carta conjunta a la presidenta
de la Comissi6 Nacional dels Mercats i la Competencia (CNMC) expressant la
seva preocupacio per I'operaci6 i demanant la denegaci6 de la fusi6 per I'impacte
sobre 'ocupacio, el credit i la competéncia.

El 15 de novembre de 2024 la CNMC anuncia 'obertura de la fase II del
procediment de concentracié (expedient C/1470/24), per estudiar amb més
profunditat els efectes de 'OPA sobre la competencia.

El 21 de novembre de 2024 la UGT presenta la seva sollicitud de personaci6
com a part interessada en el procediment administratiu davant la CNMC.

El 18 de desembre de 2024 la CNMC denega la personacié de la UGT,
considerant que no acredita un interés legitim directe. Aquesta resoluci6 posa fi ala
via administrativa.

El 4 de febrer de 2025 la UGT presenta un recurs contencidos administratiu
davant I’Audiéencia Nacional per impugnar la resoluci6é de la CNMC que li nega la
condicié de part interessada. Aquest recurs s’admet a tramit el 27 de febrer.

El 21 de marg de 2025 davant I'avang del procediment a la CNMC, la UGT sol-licita
mesures cautelars, demanant a ’Audiéncia Nacional que se suspengui la tramitacio
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de la fase Il fins a la resolucié del recurs.

El 6 de maig de 2025 la UGT encarrega un informe a la Universitat Autonoma de
Madrid per analitzar en profunditat els efectes socials i econdmics de I'OPA.
L’informe conclou que 'OPA suposaria una perdua significativa de llocs de treball,
una reduccio de I'oferta de credit disponible, especialment per a pimes i families, i
una major exclusié financera en territoris amb baixa densitat bancaria.

El 12 de maig de 2025 la UGT promou en el Ple del CTESC (Consell de Treball,
Economic i Social de Catalunya) 'aprovacié d'un posicionament institucional
contrari a I'OPA, en queé es reclama al Govern d’Espanya que, en defensa de
I'intereés general, actui per impedir la seva materialitzacio.

El 16 de maig de 2025 la UGT i CCOO lliuren una carta al Ministeri d’Economia
per expressar la seva oposicié frontal a ’OPA hostil del BBVA sobre el Banc Sabadell
alhora que traslladen al Govern d’Espanya que adopti les mesures necessaries per
impedir una operacio6 rebutjada pel conjunt de la societat, que amenaca a concentrar
més encara el poder bancari, debilitar la competéncia, destruir ocupacié, encarir el
crédit i agreujar I'exclusid financera.

Referéncies:

- Universitat Autonoma de Madrid: Las consecuencias economicas de las fusiones y
adquisiciones de empreses; Julimar da Silva Bichara (maig 2025).

- Autoritat Catalana de la Competencia (2024): Valoracio preliminar de I'operacio de
concentracio economica entre el BBVA i el Banc Sabadell.

- Christofferson, S.; McNish, R. & Sias, D. (2004): Where mergers go wrong, McKinsey
Quarterly, 1 de maig.



Dictamen de La Intersindical sobre el Full explicatiu de I'OPA de BBVA a Banc Sabadell

El primer que cal és recordar, un cop més, que aquests tipus d’operacions sempre comporten una
reduccié de personal i, conseqiientment, un empitjorament de les condicions de treball de les
persones que continuen la seva relacié laboral amb I'empresa.

Unes condicions de treball que ja han empitjorat molt a tot el sector amb un increment constant i
sense limit de la pressié comercial i amb una pérdua molt significativa de poder adquisitiu que,
lluny de revertir-se, sembla que es cronificara amb la premissa de remunerar a I'accionista. Una
perdua de poder adquisitiu que I'alta direccié no pateix perqué ja se n’ha preocupat de blindar-se.

Si ens centrem en la informacid del full explicatiu, trobem el seglient:

Pel que fa a les sinergies, estimen un estalvi de 510 milions d’euros en despeses generals i 325
milions en despeses de personal, que extrapolant de les sortides per ’'ERO a Banc Sabadell podria
afectar a unes 5.400 persones.

També consideren que tancaran unes 300 oficines. Aquesta reduccié tindria un impacte molt
rellevant a Catalunya, puix que és el territori on BBVA té una xarxa més extensa fruit de les
adquisicions d’Unnim i Catalunya Caixa. Aix0 es tradueix en un augment de la mobilitat.

Pel que fa al manteniment de les condicions de treball, només garanteixen el manteniment entre
12 mesos i els temps que segueixin vigents la condicié fixada pel Consell de Ministres. A més
indiquen que no es possible garantir que els negocis que el grup BBVA adquireixi puguin integrar-se
amb exit, deixant la porta oberta a futures sortides forgoses...

En el moment que puguin reduir personal indiquen que: cercaran preservar el millor talent i cultura
d’ambdues entitats i respectaran els principis de competeéncia professional i mérit. Pero aixo ja sabem
que significa usar els metodes de valoracié esbiaixats que tenim i on la valoracié del responsable
directe moltes vegades no es té en compte perqué volen una “Distribucié Normal”

Indiquen també que obriran converses amb els representants dels treballadors per a minimitzar
I'impacte de I'ajustament. Minimitzar-ho és facil, que no acomiadin ni plegui ningti. També diuen
que prioritzaran, en la mesura del possible, les sortides voluntaries i recol-locacions. Quina
justificacid té cap sortida forcada en una empresa que diu que repartira més de cinc mil milions de
dividends cada un dels 4 anys vinents?

La Intersindical insistim en el fet que cada lloc de treball perdut té un impacte en la plantilla
resultant i, per tant, cal tractar les condicions laborals en qué queda aquesta plantilla com a primer
punt abans de parlar de cap condicié de sortida. Després caldra treballar molt bé les condicions de
les sortides i d’adhesié amb la premissa irrenunciable que les condicions han de ser bones i no hi pot
haver primes per adhesio.

| tot aix0 aplica tant a una entitat com a l'altra i hi hagi fusié o no n’hi hagi. Les experiéncies de les
darreres entitats absorbides per BBVA no ens fa ser gens optimistes. Especialment criminal va ser
la de Catalunya Caixa on es no es va respectar res del que s’havia promeés.
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DICTAMEN D’ELA DAVANT DE L’OPA

Respecte de I'ocupacio:

No és admissible que els costos dels ajustos que pogués acabar generant una
operacio d’aquestes dimensions recaigui sobre les plantilles a través de mesures
traumatiques.

Volem fer emfasi en els seglients punts rellevants:

1. Tant el BBVA com el Banc Sabadell sén empreses amb beneficis recurrents
historics, amb creixements de dos digits durant els darrers exercicis.

2. En contraposicié amb el darrer ERO del BBVA i el Banc Sabadell de 2021 que es
va executar per suposades “causes vinculades fonamentalment a la caiguda dels
ingressos i la rendibilitat i a la reduccié de marges, molt dificil de superar per la
persisténcia de tipus negatius” (literal de I'acord de 'ERO de 2021 que ELA no va
compartir ni signar), la finalitat de I'operacié actual és la reduccié de costos i
I'increment de marges i beneficis.

3. El BBVA ha manifestat que els costos de reestructuracié d’aquesta fusié es
compensarien en menys de dos anys gracies a les propies sinérgies de la
mateixa.

4. Segons lanotainformativa emesaala CNMV pel BBVAI'1 de maig de I’any passat,
la fusio es realitzaria “sense I'adopcié de mesures traumatiques o que afectin
singularment als treballadors amb origen en una de les dues entitats”.

Existeix un perill real que el BBVA pretengui fer pagar a les plantilles el cost de la
futura reestructuracid, intentant aplicar un “ERO a la baixa” respecte al de 2021 i des
d’ELA entenem que no seria étic ni just donada la finalitat de I'operacié.

Més enlla de les plantilles, no és just ni etic que, en aquest escenari de maximitzacio
de beneficis de la banca, es pretengui castigar a la societat imposant un increment en
les llistes d’atur. Amb tot aix0 els aspectes que el Govern de I'Estat hauria d’exigir al
BBVA sén:

* Baixes incentivades: Davant d’una hipotetica futura reestructuracid de
plantilles, s’ha d’exigir que aquesta es basi exclusivament en I'oferiment de
prejubilacions voluntaries en ambdues entitats, tal com ja es venia fent de
manera recurrent al BBVA de manera recurrent i amb molt d’exit. L'dnic motiu

Us intern. Prohibida la difusié sense consentiment per escrit de Banco de Sabadell, S.A.
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per a abandonar aquesta politica va ser augmentar uns céntims el rendiment
dels inversors, en detriment de les plantilles, aprofitat la conjuntura econdmica
per impulsar un ERO dificilment justificable i, al final, excessiu i
sobredimensionat.

* Limitacié de la mobilitat geografica: Per a la plantilla que continui a I'entitat
resultant, s’ha de garantir que, en cas de produir-se desplacaments geografics
per reubicacions funcionals, aquests estiguin limitats al que dicta el conveni
col-lectiu de la banca.

De la mateixa manera s’ha de garantir que en qualsevol canvi fins i tot amb
modificacio funcional es mantingui el poder adquisitiu de tota la plantilla.a

* Limitacié de la pressid comercial: S’ha d’exigir la creacid d’un organ de
supervisid, participat per la Representacié Laboral i ens externs, que pugui
controlar efectivament la gestio de la pressido comercial sobre les plantilles, sota
parametres de logica empresarial i preservacio de la salut. Ja hem denunciat, des
d’ambdues entitats, el problema que aquesta OPA ha generat en ambdues
plantilles a causa de la pressio afegida als treballadorsii les treballadores, des que
es va anunciar fa més d’un any. Es clar que les direccions del BBVA i del Banc
Sabadell han ignorat aquest greu problema que també afecta negativament als
clients d’ambdues entitats. Les baixes per ansietat, depressié i altres
repercussions fisiques, a més d’un problema personal ingent, generen greus
costos socials. No pot ser que la societat hagi de pagar la factura que generen les
practiques nocives d’un sector que s’enriqueix, també, amb politiques que
emmalalteixen les persones.

* No externalitzacié: Compromis de no externalitzacié de serveis que ara es
gestionen mitjancant plantilla propia. | recuperacid del que actualment es
realitza externament en ambdues entitats.

* Manteniment i millores de condicions laborals: Manteniment dels beneficis
laborals i de conciliacio existents en ambdues entitats, adoptant sempre la
mesura més favorable a la plantilla d’ambdues empreses.

* Riscos psicosocials: Introduir una avaluacié de riscos psicosocials externa i
independent, amb auditories periodiques durant tot el procés de fusid i els cinc
anys seglents. La pressié comercial ja esta generant problemes de salut mental
que aniran en augment i els mitjans que utilitzen el BBVA i el Banc Sabadell
actualment, encara que compleixin les exigencies legals, no reflecteixen la
situacié real de la plantilla ni aporten informacio suficient.

Us intern. Prohibida la difusié sense consentiment per escrit de Banco de Sabadell, S.A.
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SICAM

Federacién Sindical Independiente
Secretaria General

10 de setembre de 2025

Assumpte: OPA HOSTIL BBVA A BANC SABADELL
Benvolguts/des,

Des de SICAM, com a representants dels treballadors del sector bancari i, en particular, com a segon sindicat de la
plantilla del Banc Sabadell, volem manifestar la nostra ferma oposicié a I'oferta publica d’adquisicié (OPA) llangada
pel BBVA sobre el Banc Sabadell. Aquesta operacio representa una greu amenaga, tant per als drets laborals de
milers de treballadors, com per a 'estabilitat del sistema financer i I'equilibri del mercat.

En primer lloc, volem expressar la nostra profunda preocupacié per l'impacte que aquesta OPA tindria sobre
Focupacié. Tal com ha succeit en anteriors processos de concentracié bancaria, la fusié entre ambdues entitats
comportaria inevitablement acomiadaments massius i el tancament doficines, afectant especialment els
treballadors del Banc Sabadell. Aquesta situacié posaria en risc el futur professional de milers de families,
augmentant la precarietat laboral en un sector ja castigat per processos previs de reestructuracio.

En segon lloc, la desaparicid progressiva doficines bancaries suposa un greu perjudici per a la societat,
especialment en les poblacions més petites i vulnerables, on el tancament de sucursals agreuja I'exclusié financera
de ciutadans i empreses. Aquesta estratégia de desmantellament del servei bancari presencial deixa sense una
atencié adequada milers de clients, en especial, col-lectius com les persones grans o aquelles amb dificultats
d’accés a la banca digital.

A meés, des d'una perspectiva de competéncia de mercat, 'absorcioé del Banc Sabadell per part del BBVA reforga la
concentracié bancaria i redueix les opcions disponibles per a consumidors i empreses. La reduccié de la lliure
competéncia pot traduir-se en un enduriment de les condicions per als clients i en una menor oferta de productes
financers, la qual cosa afebleix el teixit econdmic en el seu conjunt.

Per tot 'exposat, aquesta operacié suposa minvar els drets dels treballadors, que queden desprotegits, alhora
que es resten llibertats de la ciutadania davant la concentracioé bancaria.

D’altra banda, és evident la pérdua econdmica a curt i mitja termini dels accionistes, molts dels quals son treballadors
del Banc Sabadell, que perdrien poder adquisitiu davant una situacié amb un futur d'incerteses.

Confiem que s’actuara amb la responsabilitat que aquest assumpte requereix i restem amatents a qualsevol accié
que es pugui emprendre en aquest sentit.

Atentament,

Rafael Sanchez Meoro
Secretari General

SICAM
Federacion Sindical Independiente
info@sicam.info
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