MINISTERIO
DE ECONOMIA, COMERCIO
Y EMPRESA

ACUERDO SOBRE LA OPERACION DE CONCENTRACION ECONOMICA BBVA/SABADELL

EL CONSEJO DE MINISTROS
ACUERDA

1.- Autorizar la operaciéon de concentracion BBVA/Banco Sabadell (expediente C/1470/24 en la CNMC y CE/022/25
en el Ministerio de Economia, Comercio y Empresa), con una condicion fundamentada en los siguientes criterios de
interés general, distintos de los relativos a la defensa de la competencia: i) garantia de un adecuado mantenimiento
de los objetivos de la regulacion sectorial vinculada al apoyo al crecimiento y a la actividad empresarial, ii) proteccion
de los trabajadores, iii) cohesion territorial, iv) objetivos de politica social relacionados con la obra social de las
fundaciones, la proteccién del consumidor financiero y la vivienda asequible y v) promocidn de la investigacion y el
desarrollo tecnoldgico:

- Durante un periodo de tres afios desde la notificacion de este Acuerdo, BBVA y Banco Sabadell deberan
mantener personalidad juridica y patrimonio separados. Cada entidad deberéd preservar la autonomiaen la
gestidn de su actividad orientada a la proteccion de los criterios de interés general sefialados en el parrafo
anterior.

Dicha autonomia se debera concretar, al menos, en el mantenimiento de una gestion y toma de decision
autonomas en relacion con las decisiones que afecten a la politica de: i) financiacién y crédito, en particular
a pymes, ii) recursos humanos, iii) red de oficinas y servicios bancarios, y iv) obra social a través de sus
respectivas fundaciones.

- Alos tres afios, se evaluara la eficacia de esta condicién y el Consejo de Ministros determinaré si se amplia
su duracién a dos afos mas.

2.- El 6rgano de vigilancia sera la Secretaria de Estado de Economia y Apoyo a la Empresa (en adelante, SEEAE).
La SEEAE evaluara la eficacia de la condicion establecida. Para ello, requerird, con una antelacion de entre seis y
dos meses respecto a la fecha minima de finalizacién del plazo establecido en la condicion (tres afios):

- Un Informe de situacion: BBVA y Banco Sabadell deberan remitir a la SEEAE un Informe de situacion de
cada una de las entidades. En dicho informe, en particular, se detallara el modelo de gestidén auténoma que
se ha llevado a cabo y su contribucion al mantenimiento de los criterios de interés general mencionados
anteriormente.




- Plan estructural a largo plazo: cada una de las entidades debera elaborar y publicar en su sitio web un Plan
estructural a largo plazo en el que se detalle en qué medida su estrategia corporativa afectara, en al menos
los cinco proximos ejercicios, a los criterios de interés general identificados.

3.- Confirmar los compromisos establecidos por la Sala de Competencia de la Comision Nacional de los Mercados
y la Competencia (en adelante, CNMC) en el anexo de su Resolucion de 30 de abril de 2025 del expediente
BBVA/Banco Sabadell (C/1470/24).




EXPOSICION

Primero. - El 31 de mayo de 2024, BBVA notificé a la CNMC la intencion de adquirir el control exclusivo de Banco
Sabadell mediante una oferta publica de adquisicion (en adelante, OPA) anunciada el 9 de mayo de 2024,
superando los umbrales materiales establecidos en la Ley 15/2007, de 3 de julio, de Defensa de la Competencia.
Durante el proceso, la Direccion de Competencia de la CNMC solicitd informacion a terceros (test de mercado) y
el BBVA present6 propuestas de compromisos para resolver posibles obstaculos a la competencia.

Segundo. - Tras analizar la operacion, la Sala de Competencia del Consejo de la CNMC decidio el 12 de noviembre
de 2024 iniciar la segunda fase del procedimiento al considerar que la concentracion podria afectar negativamente
a la competencia en ciertos mercados. Finalizada la instruccion, y tras la presentacion por parte de BBVA de
compromisos adicionales, el Consejo de la CNMC aprob6 la operacion de concentracion econdmica entre BBVA 'y
Banco Sabadell supeditada al cumplimiento de una serie de compromisos. En particular, la CNMC estableci6
compromisos en relaciéon con: comunicaciones a clientes; mantenimiento de presencia fisica en determinados
territorios; mantenimiento de condiciones comerciales en determinados codigos postales donde se habian identificado
riesgos para la competencia; proteccion de clientes vulnerables; mantenimiento de lineas de circulante y volumen de
crédito a pymes en determinadas circunstancias; acceso transitorio a cajeros y en relacion con los servicios de
adquisicion de operaciones de pago.

Tercero.- Recibida el 5 de mayo la notificacion de la Resolucion en el expediente C/1470/24 de la Sala de Competencia
del Consejo de la CNMC que aprueba, con compromisos, la concentracion derivada de la OPA de BBVA sobre Banco
Sabadell, y siguiendo el Acuerdo de la Comisién Delegada del Gobierno para Asuntos Econémicos (en adelante,
CDGAE) de 6 de febrero de 2009, el Ministerio de Economia, Comercio y Empresa solicito a los ministerios miembros
de la CDGAE su opinién sobre la necesidad de elevar la decisién de la CNMC al Consejo de Ministros por afectar a
otros criterios de interés general distintos de la defensa de la competencia.

Cuarto. - A la vista de la documentacion remitida en relacién con la operacion de concentracion, el Ministerio de
Industria y Turismo; el Ministerio para la Transicion Ecol6gica y el Reto Demografico; el Ministerio de Trabajo y
Economia Social; el Ministerio de Derechos Sociales, Consumo y Agenda 2030; y el Ministerio de Inclusién, Seguridad
Social y Migraciones solicitaron la elevacién al Consejo de Ministros de la decision sobre la concentracién, por diversos
criterios de interés general. En particular, los citados ministerios sefialaron el impacto que la operacion podria generar
sobre cuestiones como: la reduccion del acceso al crédito de las pymes y de empresas industriales estratégicas; la
afectacion al empleo; la pérdida de ingresos de la Seguridad Social; la pérdida de capilaridad del sector bancario y
reduccion de servicios en determinadas zonas; la necesidad de proteccion del consumidor, especialmente a los
considerados vulnerables; y la innovacion tecnoldgica.

Asimismo, como fuente de informacidn auxiliar y adicional, se abrié una consulta publica entre el 6 y el 16 de mayo de
2025 para recabar la opinion de personas fisicas y juridicas acerca de los potenciales intereses generales afectados
en la operacién. La consulta publica no identificé criterios de interés general potencialmente afectados distintos de
los sefialados por los departamentos ministeriales.

Quinto. - Tras valorar las solicitudes de los diferentes ministerios, y previo informe de la Abogacia del Estado, el
Ministro de Economia, Comercio y Empresa acordo, dentro del plazo establecido en el articulo 36.3 de la Ley 15/2007,
de 3 de julio, mediante Orden de 27 de mayo de 2025, elevar la decision sobre la concentracion al Consejo de




Ministros por razones de interés general distintas a la defensa de la competencia, conforme al articulo 60.1 de la Ley
15/2007, de 3 de julio. Esta orden fue notificada a la CNMC y a los interesados en la misma fecha.

Sexto.- Con fecha 28 de mayo de 2025, se solicitd de las Secretarias Generales Técnicas de los ministerios que
habian pedido la elevacion de la decision al Consejo de Ministros, informe de desarrollo de las razones de interés
general distintas de la defensa de la competencia que justificarian la intervencién por el Consejo de Ministros, de
acuerdo con el articulo 10 de la Ley 15/2007, de 3 de julio, con especificacion de las condiciones a establecer, en su
caso, y la propuesta sobre el 6rgano encargado de la vigilancia de su cumplimiento.

Con fecha 2 de junio, las citadas Secretarias Generales Técnicas remitieron los informes solicitados.

Séptimo.- La informacién de relevancia obrante en el expediente, incluyendo los informes elaborados por los
ministerios, fue remitida a BBVA y a Banco Sabadell para que pudieran presentar alegaciones, dando asi audiencia a
las partes. Ambas partes presentaron escritos de alegaciones.

Octavo. -De acuerdo con el articulo 36.4 de la Ley 15/2007, de 3 de julio, el plazo maximo para adoptar y notificar el
Acuerdo de Consejo de Ministros en el procedimiento de control de concentraciones sera de un mes a contar
desde la resolucién del Ministro de Economia, Comercio y Empresa de elevar la operacién al Consejo de Ministros.
De acuerdo con el computo de la Ley 39/2015, de 1 de octubre, del procedimiento Administrativo Comudn de las
Administraciones Publicas este plazo de un mes para adoptar y notificar el Acuerdo finaliza el 27 de junio de 2025.
Con caracterprevio a la elevacion de la propuesta a Consejo de Ministros y previa solicitud del Ministerio de Economia,
Comercio y Empresa la Abogacia General del Estado evacud informe especifico sobre distintos aspectos relacionados
con la intervencion del Consejo de Ministros segun la Ley 15/2007, de 3 de julio y sobre la propuesta de Acuerdo.

Noveno.- Régimen juridico aplicable.

La competencia del Consejo de Ministros se establece en el articulo 60.3 de la Ley 15/2007, de 3 de julio. Este
articulo establece que, una vez elevada la decisidn sobre la concentracion econdmica por parte del Ministro de
Economia, Comercio y Empresa, al apreciarse criterios de interés general, el Consejo de Ministros podra confirmar la
resolucion dictada por el Consejo de la CNMC o bien acordar autorizar la concentracién, con o sin condiciones,
debiendo su acuerdo estar debidamente motivado en razones de interés general distintas a la defensa de la
competencia, de acuerdo con lo establecido en el articulo 10 de la Ley 15/2007, de 3 de julio.

La redaccion del precepto permite que el Consejo de Ministros pueda autorizar concentraciones economicas
estableciendo condiciones distintas a las impuestas por la CNMC en su resolucion, teniendo su intervencion en el
procedimiento alcance limitado al exigirse una motivacion en razones de interés general. Ello es asi debido a que su
funcién principal es valorar, esto es, emitir un juicio sobre la concentracién atendiendo a determinados criterios de
interés general, y de ese proceso puede resultar tanto una decision que implique modificar el rigor de las condiciones
que por razon de defensa de la competencia haya podido imponer la CNMC como introducir exigencias adicionales
y diferentes que dicho interés general obligue a considerar.

El Consejo de Ministros se configura como una Ultima instancia de proteccion, garante de las razones de interés
general. Asi lo reconocié el Tribunal Constitucional en la Sentencia 108/2014, de 26 de junio de 2014, al mencionar
que "sélo el Estado pueda privar de eficacia a las decisiones de la Comision Nacional de los Mercados y la




Competencia que prohiban o condicionen una determinada concentracion economica, a través de un o6rgano
especialmente idoneo para valorar intereses generales de tal naturaleza, cual es el Consejo de Ministros".

Aclarado el alcance de la intervencion del Consejo de Ministros en el procedimiento, procede analizar los criterios
de interés general que debe valorar en la decision que adopte al respecto. El articulo 10 de la Ley 15/2007, de
3 de julio sefala los criterios de naturaleza sustantiva que se pueden emplear en la valoracion de las operaciones
de concentracion econémica. Se trata de criterios que garantizan la proteccion del conjunto de intereses afectados
por las operaciones sometidas a control, y su salvaguarda se encomienda a la CNMC y al Consejo de Ministros,
segun su naturaleza. Asi, la Ley 15/2007, de 3 de julio, separa claramente los que guiaran la toma de decisiones por
parte de la CNMC, centrada en el mantenimiento de la competencia efectiva en los mercados, y previstos en el
apartado 1, de aquéllos en que podra basarse la intervencién del Gobierno, relacionados con la proteccion de los
intereses generales y previstos en el apartado 4.

El listado del articulo 10.4 de la Ley 15/2007, de 3 de julio, contempla los criterios de interés general distintos de la
defensa de la competencia que pueden ser considerados por el Consejo de Ministros en la valoracion de las
concentraciones economicas, pero no se trata de un listado exhaustivo, pudiendo apreciarse otros criterios de interés
general distintos. El caracter abierto del listado se evidencia en la propia la Exposicién de Motivos de la Ley 15/2007,
de 3 de julio, cuando menciona que, "en la ley por otra parte, se indican los criterios de valoracion sustantiva que
guiaran una decision del Consejo de Ministros distinta de la de la Comision Nacional de la Competencia,
recogiéndose una lista no exhaustiva de criterios concretos”. Sobre ello, ha tenido oportunidad de pronunciarse el
Tribunal Constitucional en su Sentencia de 26 de junio de 2014, donde sefiala que "Pues bien, el art. 10.4 LDC
acoge un conjunto de bienes juridicos, todos ellos de alcance constitucional, cuya incidencia en la concentracion
econoémica puede llegar a prevalecer sobre el interés en la defensa de la competencia”.

En concreto, el articulo 104 de la Ley 15/2007, de 3 de julio, enumera criterios como la promocion de la
investigacion y el desarrollo tecnolégicos (letra e) del apartado 4 y la garantia del adecuado mantenimiento de los
objetivos de la regulacion sectorial (letra f) del mismo apartado), que se recogen como fundamento de este Acuerdo.
Sin embargo, cabe valorar entre los criterios de interés general otras razones no incluidas expresamente en la redaccion
del articulo 10.4 citado que puedan ser objeto de proteccion y prevalecer sobre los intereses de defensa de la
competencia cuya garantia se atribuye a la CNMC. Ello de conformidad con el articulo 128 de la Constitucion
Espafiola relativo a la subordinacion de la riqueza del pais, en sus distintas formas y sea cual fuere su titularidad, al
interés general.

Esta posibilidad también es congruente con el articulo 21.4 del Reglamento (CE) n° 139/2004 del Consejo, de 20 de
enero de 2004, sobre el control de las concentraciones entre empresas. Asi, incluso para aquellas operaciones cuyo
analisis desde el punto de vista de la competencia corresponderia a la Comision Europea por su dimension comunitaria
y no a los Estados miembros, se reconoce la facultad de éstos de adoptar las medidas pertinentes para proteger
intereses legitimos distintos de los considerados en el Reglamento que sean compatibles con los principios generales
y demas disposiciones del Derecho comunitario.

Con base en lo anterior, el presente Acuerdo se motiva en un conjunto de criterios y razones de interés general
distintos de la defensa de la competencia que encuentran arraigo en la Constitucién Espafiola al tratarse todos ellos
de bienes juridicos de alcance constitucional y avaladas por la Jurisprudencia del Tribunal de Justicia de la Unién
Europea.




Décimo.- Apreciacion de criterios de interés general a proteger.

A lavista de toda la documentacion que obraen el expediente de la operacién de concentracion, se han identificado
cinco razones de interés general distintas de la defensa de la competencia que motivan la introduccidn de la condicion
establecida en este Acuerdo:

1. Garantia de un adecuado mantenimiento de los objetivos de la regulacion sectorial, reconocida en el articulo 10.4.f)
de la Ley 15/2007, de 3 de julio, como son el apoyo al crecimiento y la actividad empresarial.

2. Proteccion de los trabajadores, recogido en el articulo 40 de la Constitucion Espafiola y objetivo de la Union
reconocido en el articulo 151 del Tratado de Funcionamiento de la Unidn Europea (en adelante, TFUE).

3. Cohesidn territorial, a la que hace referencia el articulo 138.1 de la Constitucién Espafiola en congruencia con
el articulo 174 del TFUE.

4. Objetivos de politica social: En especial, en relacion con las fundaciones de interés general (articulo 34 de la
Constitucion Espafiola), derecho a la vivienda digna y adecuada (articulo 47 de la Constitucién Espafiola) y proteccion
de consumidores y usuarios bancarios (articulo 51 de la Constitucion Espafiola). Objetivos de politica social de la Unidn
contenidos en el articulo 151 del TFUE y razones de interés general avaladas por el Tribunal de Justicia de la Union
Europea (TJUE).

5. Promocién de la investigacién y el desarrollo tecnoldgicos, recogido en el articulo 10.4.e de la Ley 15/2007, de 3 de
julio.

Con mas detalle:
Adecuado mantenimiento de los objetivos de regulacion sectorial

Los objetivos de la regulacion sectorial estan contemplados como un criterio de interés general en el articulo 10.4 f) de
la propia Ley 15/2007, de 3 de julio y, por lo tanto, pueden justificar la imposicién de condiciones a una operacion de
concentracion por parte del Consejo de Ministros. El acceso a la financiacion de las empresas, y particularmente de las
pymes y empresas en expansion, constituye un objetivo principal dentro de la regulacidn del sector bancario. Por un
lado, la Ley 10/2014, de 26 de junio, de ordenacion, supervision y solvencia de entidades de crédito destaca que el
sector bancario es el principal canal de acceso al crédito para empresas y hogares. Por otro lado, la Ley 5/2015, de 27
de abril, de fomento de la financiacion empresarial, alude expresamente a la dependencia de la financiacién bancaria
de las pymes, enfatizando el importante rol que este tipo de empresas juega sobre el bienestar y la estabilidad social y
economica del pais.

El acceso a la financiacion externa de las pymes es mas complejo y costoso que para las empresas de mayor tamafio.
Este acceso depende en importante medida de la existencia del vinculo establecido entre las empresas y la entidad, a
través de un conocimiento profundo y mantenido en el tiempo, basado en mecanismos de informacion informales que
complementan la aplicacion de criterios mecanicos o puramente cuantitativos, como los ratings. Esta especializacién y
vision holistica del vinculo entre la empresa y la entidad financiera afecta, entre otros, a la asignacién de crédito a lo
largo del ciclo econdmico a través de canales informacionales que nada tienen que ver con la competencia.




Asimismo, otras dos tipologias de empresas comparten con las pymes ciertos aspectos idiosincraticos que hacen mas
dificil su acceso a financiacion externa por un lado, y contribuyen de manera clave al crecimiento econdmico y por tanto
al interés general por otro. Primero, las pequefias empresas de tamario intermedio o small midcaps son, en palabras
de la Comisién Europea, empresas que necesitan de una proteccion especial y similar a las pymes, dado que se sitian
en un punto intermedio en la transformacion de empresas pequefias en empresas grandes. Ademas, también segun la
Comision Europea, la promocion de este segmento vendria adicionalmente motivada por la existencia de un salto
sustancial en los indicadores de rendimiento (mientras que la productividad media del trabajo de las pymes europeas
es de 282.000€, ésta es de 342.700€ en el caso de las small midcaps; es decir, +21,52%) y por la elevada presencia
de las midcaps en ecosistemas industriales que son clave para la competitividad y autonomia estratégica de la UE
(Electrénica, Aeroespacial y Defensa, Energia, Industrias de alto consumo energético y Salud). Segundo, las empresas
emergentes o startups tienen un modelo de negocio que incorpora tanto un nivel de riesgo mayor, asociado a su
actividad de innovacion, como incertidumbre acerca del éxito de su modelo de negocio; esto dificulta su financiacién en
las fases iniciales al requerir capital para desarrollar y validar sus ideas antes de generar ingresos. De hecho, la
proteccion de este segmento empresarial, tan importante para el interés general, motivo, entre otras medidas, la
aprobacion de la Ley 28/2022, de 21 de diciembre, de fomento del ecosistema de las empresas emergentes. Sin
embargo, pese a que en algunas jurisdicciones como Alemania o los paises nérdicos las midcaps representan en tomo
el 20% del empleo, en Espafia este valor no llega al 10%. Asimismo, desde su entrada en vigor, ENISA ha certificado
1.585 startups en Espafia. Es decir, Espafia cuenta con una situacion de desventaja en estos segmentos en relacion
con otros pares europeos, por lo que se han de evitar cambios que les afecten negativamente.

En este contexto, Banco Sabadell es una entidad relevante, tanto por su tamafio en el conjunto del sector bancario
(cuarta entidad por volumen de activo en el sector bancario espafiol, representando el 4,29% del total a cierre del
gjercicio 2024), como por su peso del crédito a pyme (7,48% del total en el mismo periodo), de acuerdo a la
informacion de sus cuentas anuales y a la informacion sectorial del Banco de Espafia. En especial, en los ultimos
siete ejercicios, la exposicion al segmento pyme y empresario individual de Banco Sabadell ha sido 19,39 puntos
porcentuales mayor a la de BBVA (47,18% frente a 27,79% respectivamente, segun la informacién en sus respectivas
cuentas anuales). Ademas, es relevante sefialar que cuenta con lineas de negocio especificas para small midcaps y
startups que son de especial relevancia para el crecimiento econdémico, la creacion de empleo y la mejora de la
productividad. En especial, BStartup ofrece servicios financieros enfocados a diversas etapas de crecimiento
empresarial, incluyendo tesoreria, financiacion, avales, renting, medios de pago y apoyo en rondas de inversién, con
BStartup10 siendo un vehiculo de capital riesgo para etapas tempranas. Segun la informacién corporativa de la entidad
vallesana, BStartup gestiona un volumen de negocio de cerca de 1.000 millones de euros y cuenta con en tomo a
5:500. Adicionalmente, existen otros vehiculos como Sabadell Venture Capital para etapas mas avanzadas, que
invierte en rondas seed, Ay B, mediante capital riesgo y venture debt.

La condicibn contenida en este Acuerdo garantiza, en términos organizativos, mantener y aprovechar los
conocimientos especificos de ambas entidades en la relacidn individual con clientes, las practicas de gestion, y
elementos cualitativos en la valoracion de proyectos empresariales, entre otros, no afectando a los clientes actuales y
potenciales de las entidades. La pérdida de financiacion en estos casos podria ser especialmente sensible en
empresas en fases iniciales de crecimiento o en fases de transformacion de pequefia a grande e interrumpir su
evolucién y, en cualquier caso, forzarlas a detraer tiempo y recursos de sus operaciones para asegurar o recuperar
la financiacién que potencialmente podrian perder.




Esto es especialmente relevante partiendo de la observacion de la evolucion de la financiacion a pymes en operaciones
de fusidn recientes en el sector. Por ejemplo, en los casos Caixabank-Bankia y Unicaja-Liberbank tuvieron lugar
reducciones sustanciales de la exposicién al segmento pyme y empresarios individuales en aquellos ejercicios
inmediatamente sucesivos a la operacion de integracion. En especial, es relevante que, en aquellos casos en que la
entidad absorbida contaba con una mayor exposicion a este segmento, se observa que la entidad resultante ha
convergido paulatinamente a los niveles de la absorbente: por ejemplo, en el caso de Unicaja-Liberbank, la exposicidn
conjunta de las entidades por separado era del 52,83% en el afio anterior a la fusion (Unicaja 46,69% y Liberbank
58,65%), y del 42,25% el afio posterior a la operacion, de acuerdo con la informacién provista en sus respectivas
cuentas anules. Con el establecimiento de la condicién recogida en este Acuerdo, se preserva esta linea negocio, no
solo para Banco Sabadell sino también para BBVA.

Por todo lo anterior, resulta esencial para el interés general evitar alterar de forma abrupta este modelo de financiacién
empresarial. El mantenimiento de dos sociedades con patrimonios separados y autonomia de gestion es un instrumento
util y eficaz para este fin, en tanto que garantiza preservar la estrategia actual de las entidades, y también el modelo de
cada una tanto respecto a la financiacion en si y las condiciones, como respecto a la relacion actual de las empresas
con sus gestores especializados.

Empleo y proteccion de los trabajadores

La proteccion de los trabajadores es un mandato dado a los poderes publicos en el articulo 40 de la Constitucion
Espafiola. En este mismo sentido, el articulo 151 del TFUE establece, entre otros, como objetivo de la Unién y de los
Estados miembros el fomento del empleo y la mejora de las condiciones de vida y de trabajo. Entre las razones de
interés general reconocidas por el TJUE, figura la proteccion de los derechos trabajadores como objetivo legitimo de
politica social (Sentencia del TJUE 21 de diciembre de 2016, AGET Iraklis, C201/15), habilitando a los Estados a definir
medidas proporcionadas para alcanzar tales objetivos. Por otro lado, la Ley 17/2009 de 23 de noviembre de 2009,
establece en el articulo 3.11 la proteccion de los derechos de los trabajadores como razén de interés general, de
conformidad con la jurisprudencia del TJUE.

El sector bancario espafiol ha experimentado un proceso de reconversion desde 2009 como consecuencia de la
crisis financiera, la reestructuracion del sector y la digitalizacion de los servicios bancarios. Esto se ha traducido en
una reduccion del 40% del nimero de empleados (desde 278.301 en 2008, hasta 166.060 en 2023, Ultimo dato
disponible en la estadistica del Banco de Espafia), pero también de mas del 30% en el nimero de entidades. Como
resultado, el sector espafiol ha convergido en los Ultimos afios a niveles de eficiencia similares a los de sus pares
europeos.

Sin embargo, en los ultimos ejercicios, tanto Banco Sabadell como BBVA han incrementado su plantilla: en 267 y
1.337 trabajadores en promedio anual desde 2022 respectivamente. Asi, de acuerdo con sus cuentas anuales, a
cierre de 2024 las dos empleaban conjuntamente a 42.379 personas: 28.854 en el caso de BBVA y 13.525 empleados
en el de Banco Sabadell. Esto es resultado principalmente de la estrategia de ambas entidades de reforzar sus
capacidades tecnoldgicas. Los ultimos procedimientos de regulacion de empleo en las entidades tuvieron lugar en
2021, afectando a 2.899 trabajadores en el caso de BBVA y a 1.630 en el de Banco Sabadell. Es decir, ambas
entidades parecen haber concluido su etapa de ajuste y estar en una etapa de estabilidad o crecimiento.

En operaciones recientes de toma de control seguidas de fusion en el sector financiero se ha observado una
destruccion de puestos de trabajo extraordinaria, superior a la tendencia observada a nivel sectorial. Por ejemplo, en




el caso de Unicaja y Liberbank, si bien las entidades habian disminuido su plantilla individualmente en
aproximadamente un 6% anualmente en los cuatro ejercicios previos a la fusién, el afio posterior a la integracion la
plantilla era un 21% menor que en el ejercicio previa a ésta. De manera similar, la ratio de disminucion de plantilla
anual media en Caixabank por un lado y en Bankia por otro era de alrededor el 7%, y el afio posterior a la fusion
el nivel de empleo se situaba un 14% por debajo del afio anterior a dicha fusion.

Un ajuste en el empleo como consecuencia de la concentracion podria en base a estos precedentes, y dado el
importante tamafio de ambas entidades, tener importantes efectos en términos de empleo lo que llevaria aparejado
un elevado coste social y humano. Adicionalmente, la destruccién de empleo en el contexto de la operacion podria
generar un coste a la Seguridad Social, en términos de mayor gasto en prestaciones por desempleo y menores
ingresos por cotizaciones sociales, contrario al interés general. Todos estos aspectos impondrian una externalidad
negativa sobre la sociedad que podria mas que compensar los beneficios de la operacién en el corto plazo derivados
de una mayor sinergia.

A la vista de la evolucion reciente de las plantillas de ambas entidades el mantenimiento de una gestion auténoma,
en ambitos como los recursos humanos, la politica de crédito y servicios bancarios o la red territorial de oficinas,
permitira el mantenimiento del empleo como fruto de la operacion. En la medida en que la eliminacion de los puestos
de trabajo tendria su origen en la concentracion y en la desaparicion en la practica de una de las dos entidades como
banco auténomo, el remedio mas eficaz y proporcional es el mantenimiento de la autonomia operativa en aras
de maximizar el valor de cada una de las entidades de manera que se evite una destruccion de empleo vinculada a la
operacion. Esta medida es eficaz y proporcional para esta finalidad en la medida en que no limita la actuacion de
ambas entidades en materia de empleo mas alla del impacto de la concentracién,

En conclusion, la condicidn de mantener una autonomia de gestion en el &mbito de recursos humanos supone
durante el plazo establecido que cada entidad toma las decisiones pertinentes en atencion a sus propios intereses.
Sin embargo, se evita un escenario de desaparicion de una de las entidades que podria implicar una severa
reestructuracion de los volumenes de empleo.

Cohesion territorial

El ordenamiento juridico actual establece que la cohesidn territorial es un mandato fundamental para las instituciones
europeas y para el Estado espafiol. El articulo 138.1 de la Constitucion Espafiola configura el mandato al Estado para
que vele por el establecimiento de un equilibrio econémico, adecuado, solidario y justo entre las diversas partes del
territorio espafiol. El articulo 130, por su parte, se refiere a la obligacion de los poderes publicos de atender a la
modernizacién y desarrollo de todos los sectores econémicos, con especial énfasis en la agricultura, ganaderia, pesca
y artesania, con el objetivo de igualar el nivel de vida de todos los espafioles. Por su parte, el articulo 174 del TFUE
considera la cohesion economica, social y territorial como un fin de la Union Europea.

La cohesion territorial inspir6 la promulgacion de la Ley 45/2007, de 13 de diciembre, para el desarrollo sostenible
del medio rural, que establece como objetivos prioritarios: garantizar los derechos de los ciudadanos y promover
el desarrollo economico. Esta ley tiene como objeto la adopcién de medidas para favorecer el desarrollo sostenible
del medio rural en tanto que suponen condiciones basicas que garantizan la igualdad de todos los ciudadanos en el
ejercicio de determinados derechos constitucionales y en cuanto que tienen el caracter de bases de la ordenacion
general de la actividad econoémica en dicho medio.




Banco Sabadell ha mantenido una red de oficinas extensa en vanas comunidades auténomas, y su modelo de
negocio prioriza la cercania geogréfica de los centros de decision y la relacion directa y personalizada con empresas
locales. Por ejemplo, en comunidades autbnomas como Catalufia, Comunidad Valenciana, Asturias o las Islas
Baleares, el numero de oficinas era a cierre de 2024, segun sus cuentas anuales, de 336, 209, 67, y 36
respectivamente. Este modelo de negocio tiene reflejo en su elevada cuota de mercado a nivel regional en crédito a
pymes, en su presencia en ferias, asociaciones empresariales y convenios regionales o en su presencia asociada a
ciertos territorios. Asi, en las comunidades autbnomas arriba mencionadas, la entidad contaba en el mismo periodo
con una exposicion crediticia de 28.888, 10.932, 2.830 6 3.844 millones de euros, respectivamente (es decir, 22,4%,
8,5%, 2,2% y 3,0% de la exposicion total a Espafia, en linea o por encima de los niveles medios del sector para cada
comunidad auténoma).

Estas caracteristicas hacen que una desaparicion de este modelo de negocio pueda conllevar disrupciones repentinas
en la distribucién geografica de los centros de toma de decisiones, una pérdida de talento financiero y del conocimiento
especifico y, en definitiva, una mayor dificultad de financiacién local, con implicaciones sobre la cohesién territorial. Asi,
cualquier proceso de concentracién econémica, ademas de los posibles efectos en competencia, lleva aparejado un
impacto paralelo geogréfico, que, al ser distinto segun territorios podria afectar al interés general de la cohesion
territorial y que es distinto e independiente de los efectos sobre la competencia. En efecto, se ha observado en
operaciones de fusion recientes en el sector que, en aquellos casos en que la absorbida contaba con una presencia
concentrada en algunos territorios, en los afios inmediatamente posteriores a la integracion, dichas geografias han
experimentado pérdidas de presencia de la antigua entidad. Este es un resultado que afecta negativamente al interés
general.

Se considera que el cumplimiento de la condicion impuesta permitird garantizar, entre otros, la previsibilidad, la
gradualidad y la cobertura efectiva de todos los territorios del Estado espariol, lo cual redunda inequivocamente en la
cohesién territorial. El objetivo no es mantener un nimero minimo de sucursales. en beneficio de consumidores
individualmente considerados (cuestion que ha sido revisada desde el punto de vista de la dptica de la competencia y
que, por tanto, no es objeto de este Acuerdo) sino asegurar el mantenimiento de servicios bancarios en todo el territorio.

Cumplimiento de los objetivos de politica social

En relacién con la proteccion de determinados objetivos de politica social, cabe sefialar que la Constitucién Espafiola
establece en su articulo 51.1 el mandato de los poderes publicos de garantizar la proteccion de los consumidores y
usuarios también bancarios. Asimismo, el articulo 34 hace referencia al reconocimiento de las fundaciones de interés
general y el articulo 47 al derecho a la vivienda digna y adecuada. A nivel europeo, el objetivo de conseguir una
proteccion social adecuada por parte de la Unidn Europea y de los Estados Miembros esté recogido en el articulo 151
del TFUE. La jurisprudencia del TJUE ha establecido de forma reiterada los objetivos de politica social como razén de
interés general y ha confirmado que los Estados miembros disponen de una amplia facultad de apreciacion a la hora
de determinar estos objetivos.

El TJUE ha declarado que la proteccién de los consumidores es un objetivo de politica social debido a su importancia
a la hora de garantizar la libre circulacién de servicios y bienes. Ademas, existe una amplia jurisprudencia (entre otras,
Sentencias TJUE de (i) 13 de septiembre de 2007, Comision Italia, C260/04 o (i) 29 de noviembre de 2007, Comision
Austria, C393/05) que establece la proteccion del consumidor de servicios financieros como objetivo de politica social
y, €n consecuencia, como un criterio de interés general. Por otro lado, de conformidad con la comentada jurisprudencia
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del TJUE, la Ley 17/2009 de 23 de noviembre de 2009, establece en el articulo 3.11 la proteccion de los derechos de
los consumidores como razoén de interés general.

Partiendo de la experiencia en operaciones de concentracion bancaria anteriores, la desaparicion total y abrupta de
una de las entidades podria incrementar de manera significativa el volumen de reclamaciones adicionales tras la
operacion. Efectivamente, en precedentes recientes, las reclamaciones aumentaron significativamente: un 45,7 % en
la fusion Caixabank-Bankia y un 37,5% en la de Unicaja-Liberbank. Por el contrario, el establecimiento de un periodo
transitorio permitiria suavizar el impacto sobre el interés general.

Por otra parte, el derecho a la vivienda se configura como un objetivo de politica social y un bien esencial de rango
constitucional que presenta multiples dimensiones. La Constitucién Espafiola reconoce, en su articulo 47, el derecho
al disfrute de una vivienda digna y adecuada, e impone a los poderes publicos el deber de promover las condiciones
necesarias para hacer efectivo el referido derecho. A nivel europeo el TJUE ha reconocido que los objetivos de politica
social incluyen, entre otros, la posibilidad de que los Estados miembros actuen para paliar la escasez de viviendas
disponibles (Sentencias del TJUE de 1 de octubre de 2009, Woningstichting Sint Servatius, C-567/07 y de 22 de
septiembre de 2020, Cali Apartments, asuntos acumulados C-724/18 y C-727/18). El compromiso de adoptar medidas
destinadas a favorecer el acceso a este derecho se recoge en declaraciones como la Carta Social Europea de 1996 o
la Carta de los Derechos Fundamentales de la Unién Europea del afio 2000.

En relacion con este &mbito, Banco Sabadell cuenta con una participacion mayor al 50% en 18 sociedades inmobiliarias,
cuyo activo agregado asciende a 2.303 millones de euros y con capital total por 428 millones de euros. De entre éstas,
Sogeviso gestiona la problematica social de la vivienda de los clientes vulnerables procedentes de ejecuciones
hipotecarias de la entidad. De acuerdo con la informacion de Banco Sabadell, Sogeviso ha gestionado el alquiler social
0 asequible de 23.000 familias, y 8.500 han participado en su programa de acompafiamiento social (JoBS). Esta
actividad, cuya puesta en marcha fue una decisién autdnoma de Banco Sabadell, tiene un sustancial impacto positivo
en el interés general.

A esto se suma las propias aportaciones que hace Banco Sabadell al Fondo Social de Viviendas. Actualmente, el Fondo
Social de Viviendas, creado por Convenio de 17 de enero de 2013, siguiendo la encomienda del Real Decreto-ley
2712012, de 15 de noviembre, de medidas urgentes para reforzar la proteccion a los deudores hipotecarios (en adelante,
FSV) cuenta con 9.866 viviendas. De éstas, Banco Sabadell aporta 419, cifra que ha venido manteniendo desde 2023
(440 a cierre de 2023) lo que muestra su compromiso empresarial con el Fondo.

Por Ultimo, las fundaciones de interés general tienen su fundamento constitucional en el articulo 34 de la Constitucion
Espafiola, que reconoce las mismas. Ambas entidades desarrollan en la actualidad actividades sociales a través de
sus fundaciones, con un presupuesto agregado de en tomo a 28 millones de euros anuales. BBVA destin6 22,2 millones
de euros en 2023 a su fundacién y, por otro lado, su contribucién a la comunidad en Espafia ascendié a 28,6 millones
de euros en 2024. Por su parte, Banco Sabadell dedico 5 millones a su fundacién en 2024. Mas allé de los aspectos
cuantitativos, cabe destacar que la orientacion tematica de estas dos fundaciones presenta pocas duplicidades ya que
su actividad es complementaria: mientras que la Fundacién BBVA prioriza el impacto académico y cientifico, la de
Banco Sabadell esta centrada en el apoyo a la cultura, el talento emergente y la promocién del arte contemporaneo
con un enfoque local, a través de la colaboracién con terceras fundaciones. Se trata por ende de entidades con
especialidades no solo tematicas, sino también territoriales.
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Estas labores de politica social evidencian un impacto positivo de BBVA y Banco Sabadell sobre el interés general.
Una consolidacion abrupta de los patrimonios de ambas entidades podria afectar negativamente a dicha politica en
tanto que la desaparicion por completo de una de las entidades tendria un efecto en el corto plazo en proyectos ya en
curso y estructuras sélidas en materia de obra social y en la politica de vivienda asequible. Ademas, una integracion
repentina, a la luz de experiencias previas, supondria, con alta probabilidad, un incremento concentrado en el tiempo
en las incidencias con los clientes, que podria suavizarse de establecerse un periodo de control sin unificacion
patrimonial.

Promocion de la investigacion y el desarrollo tecnologico

La promocion de la investigacion y el desarrollo tecnolégico estan contemplados como criterios de interés general en
el articulo 10.4 e) de la Ley 15/2007, de 3 de julio. Ademas, la Constitucién Espafiola establece en su articulo 44.2 que
la ciencia y la investigacion benefician el interés general. Igualmente, la Ley 14/2011, de 1 de junio, de la Ciencia, la
Tecnologia y la Innovacién, reconoce que la generacién de conocimiento en todos los ambitos, su difusién y su
aplicacién para la obtencién de un beneficio social o econdmico, son actividades esenciales para el progreso de la
sociedad espafiola, y por ende para el interés general.

Banco Sabadell es una entidad con sustancial presencia en la financiacion de segmentos innovadores del tejido
productivo espafiol: dispone de una red de 23 espacios fisicos especializados en emprendimiento y financiacién,
entre los que destacan el Hub BStartup Madrid, el Hub BStartup Barcelona (previsto para 2025) y 21 oficinas
distribuidas en comunidades como la Comunidad Valenciana, Pais Vasco, o Andalucia. Segun informacién
corporativa, la entidad mantiene una relacién directa con mas de 5.000 startups a través de esta red. En particular,
con lineas abiertas dedicadas a la innovacion basadas en la colaboracion publico - privada para el desarrollo de
competencias tecnoldgicas.

En este segmento, la capacidad de valorar elementos cualitativos dificiles de cuantificar (como la capacidad y
experiencia de fundadores y equipo directivo, activos intangibles, modelos de gestidn, etc.) son factores cruciales
del anélisis de riesgo y las decisiones de financiacién. Estos elementos, por su caracter cualitativo y relacional, son
mas dificiles de transferir y comunicar.

En definitiva, se aprecia de nuevo la existencia de caracteristicas propias del modelo de negocio y grado de
especializacion de Banco Sabadell, que contribuyen al interés general, concretamente a la promocién de la
investigacion y el desarrollo tecnoldgico, complementando por tanto los esfuerzos realizados desde el sector publico
y sirviendo de palanca para incrementar el peso de la inversion nacional en innovacion y desarrollo. Un escenario
de desaparicion abrupta de la sociedad supondria un riesgo de disrupcion repentina en estos canales de financiacion
de la innovacién, y por tanto podria afectar negativamente a proyectos en marcha que requieren de estabilidad para
garantizar su éxito.

Undécimo.- Determinacién de la condicion adicional a establecer

Desde el punto de vista del derecho de la competencia una concentracién econdémica se produce cuando existe
una toma de control de caracter estable. Segun la jurisprudencia en materia de competencia existe toma de control
cuando un operador pueda tener una "influencia decisiva" en la empresa. Esto puede darse, por ejemplo, por la
compra de la mayoria de las acciones, la mayoria de los derechos de voto o la posibilidad de nombrar a los
CONSejeros.
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Asi, de conformidad con el propio articulo 7 de la Ley 15/2007, de 3 de julio "se entendera que se produce una
concentracion economica cuando tenga lugar un cambio estable del control de la totalidad o parte de una o varias
empresas como consecuencia de: a) La fusion de dos o mas empresas anteriormente independientes, o b) La
adquisicion por una empresa del control sobre la totalidad o parte de una o varias empresas e) La creacion de una
empresa en participacion y, en general, la adquisicion del control conjunto sobre una o varias empresas, cuando
éstas desempefien de forma permanente las funciones de una entidad econémica autonoma”.

Es decir, atendiendo al concepto de concentracion desde el punto de vista de competencia lo relevante es la
existencia de toma de control por parte de una empresa a otra.

Sin embargo, desde el punto de vista de la proteccion de intereses generales distintos de la defensa de competencia,
el que una toma de control se haga juridicamente de una forma u otra podria tener un impacto diferente. La toma
de control puede producirse preservando la personalidad juridica de ambas empresas, sus modelos de negocio
propios y otras especificidades cuya desaparicion estén en el origen de la afectacion del interés general. Este marco
de relacion permite una mayor salvaguarda de las razones de interés general a proteger.

En el caso que nos ocupa, debe tenerse en cuenta la excepcionalidad de la operacion por la dimension de ambas
entidades y la pluralidad de intereses generales afectados. Ello justifica el uso excepcional y proporcionado de la
facultad de intervencion del Consejo de Ministros en la operacién de conformidad con la Ley 15/2007, de 3 de julio.
En este sentido, la existencia de multiples intereses generales afectados, y la propia escala de la operacion, hace
muy complejo protegerlos mediante la imposicidén de condiciones parciales que pretendan proteger cada uno de
ellos. Por otra parte, incluso aunque cada condicién, considerada aisladamente, pudiera proteger un interés
concreto, la imposicion conjunta de diferentes condiciones independientes podria conducir a interacciones y
resultados dificiles de predecir. Se ha optado, por lo tanto, por un enfoque finalista, en el que se obligue a un
resultado que consiga la proteccion de todos y cada uno de los distintos intereses identificados a garantizar.

En la medida en que los intereses generales afectados lo son por la desaparicién en el trafico mercantil de una
entidad separada, estos se asocian a intangibles de gran valor, pero dificimente medibles, como son el modelo de
negocio, el conocimiento, las relaciones y la agencia propias que desaparecerian con la desaparicion de la entidad.
Asi, la forma mas adecuada de salvaguardar los intereses afectados es mediante la introduccion de una condicién
que garantice una transicion ordenada que contribuya a preservar estos intangibles y, con ello, el interés general
afectado.

Por ello, se considera que la forma mas adecuada y proporcionada de preservar los intereses generales afectados
es condicionar la operacion a que, durante un periodo de, al menos, tres afios, BBVA y Banco Sabadell mantengan
personalidad juridica y patrimonio separados y cada entidad mantenga la autonomia en la gestion de su actividad
orientada a la proteccion de los criterios de interés general afectados. En concreto, y a la vista de los intereses
generales afectados, dicha autonomia se debera concretar, al menos, en el mantenimiento de una gestion y toma
de decision independientes en relacion con las siguientes dimensiones: i) politica de financiacion y crédito, en
particular a pymes, ii) politica de recursos humanos y empleo, iii) red de oficinas y servicios bancarios y iv)
mantenimiento de la obra social a través de sus respectivas fundaciones. A los tres afos, la SEEAE evaluara la
eficacia de esta condicion y el Consejo de Ministros determinara si se amplia su duracion a dos afios mas.

Esta condicion no prohibe la operacion o la toma de control, sino que garantiza que, durante el periodo en que
existe toma de control pero la administracion de las entidades se mantiene separada, no se establece un modelo
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de gestion que pueda afectar y dafar a estas razones de interés general. Esta autonomia en la gestion ha de
entenderse como aquella que lleve a la maximizacion del valor de cada una de las entidades por separado, no del
conjunto formado por las dos y ha de ser bajo esta 6ptica bajo la que se deba interpretar la condicién y valorar la
gestion de ambas entidades durante el tiempo de vigencia de la condicion.

La preservacion de la autonomia de gestién de ambas entidades se garantizara sin perjuicio del derecho de BBVA
a nombrar consejeros en el Consejo de Administracién de Banco Sabadell. En todo caso, la dimension y
composicion del Consejo debera estar en linea con el contenido del Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio,
por el que se aprueba el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital, asi como del Codigo de buen gobierno
de las sociedades cotizadas de la Comisién Nacional del Mercado de Valores y los consejeros deberan desempefiar
el cargo con la lealtad de un fiel representante, obrando de buena fe y en el mejor interés de Banco Sabadell.

Para garantizar en todo caso que, en Ultima instancia, se respeten los intereses generales afectados, es necesario,
de conformidad con el articulo 41 de la Ley 15/2007, de 3 de julio, y el articulo 71 del Real Decreto 261/2008, de 22
de febrero, por el que se aprueba el Reglamento de Defensa de la Competencia, especificar el 6rgano administrativo
responsable de la vigilancia de este Acuerdo. Como se ha comentado, dada la amplitud y complejidad de los
intereses generales afectados y la dimension de la operacion se ha optado por un enfoque finalista mediante la
imposicién de una unica condicion. En coherencia con este enfoque, el érgano de vigilancia debe ser también Unico:
la SEEAE. Ello en atencion a sus amplias competencias de conformidad con el Real Decreto 410/2024, de 23 de
abril, por el que se desarrolla la estructura organica basica del Ministerio de Economia, Comercio y Empresa, tanto
de tipo horizontal (por ejemplo: la propuesta, coordinacion y seguimiento de ejecucion de la politica econdmica y de
las politicas sectoriales) como sectorial, especialmente en relacion con la politica financiera y la regulacion de
entidades financieras.

Con una antelacion maxima de seis meses y minima de dos meses respecto de la fecha de finalizacion del plazo
minimo establecido en la condicién, BBVA y Banco Sabadell remitiran al 6rgano de vigilancia un Informe de situacion
de cada una de las entidades. En este informe se detallara, en particular, el modelo de gestidon auténoma que se ha
llevado a cabo y su contribucidn a la preservacion de las razones de interés general identificadas.

Adicionalmente, BBVA y Banco Sabadell tendran la obligacidn, con una antelacion méaxima de seis meses y minima de
dos meses respecto de la fecha de finalizacién del plazo establecido en la condicion, de elaborar y publicar en su sitio
web un Plan estructural a largo plazo, que recogera en qué medida su estrategia corporativa afectara, en al menos los
cinco ejercicios futuros, a los criterios de interés general identificados.

La condicion establecida en este Acuerdo es proporcionada en la medida en que no limita la capacidad de BBVA de
continuar con la operacién de toma de control y de concentracion con Banco Sabadell. La condicién no elimina las
sinergias que esta operacion pudiera conllevary, en todo caso, su posible reduccidn no se hace con caracter indefinido.
Asi, la proporcionalidad de la medida se delimita, entre otras cuestiones, por el caracter temporal de la condicion. La
duracion general de la condicion es de un plazo de tres afios a contar desde la notificacion del Acuerdo de Consejo de
Ministros, con posibilidad de ampliacion de dos afios adicionales. Esta duracion esta alineada con el plazo de los
compromisos establecidos por la CNMC y es la duraciéon de corto/medio plazo por la que se considera que las
condiciones actuales pueden permanecer estables.

En consecuencia, se considera que la medida planteada cumple el principio de proporcionalidad generando la minima
distorsion. Dada la pluralidad y complejidad de razones de interés general a proteger y la dimensién de la operacion, la
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imposicidn de multiples condiciones parciales con diferentes plazos de cumplimiento podria generar inseguridad juridica
para los interesados y afectados en la operacion, resultando en definitiva mas gravoso para todos ellos, y podria llegar
a desproteger alguna de las razones de interés general a salvaguardar e incrementaria los costes asociados al
cumplimiento.
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