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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A Europea de Titulizacion, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién,
Sociedad Gestora de FTPYME Bancaja 2 Fondo de Titulizacion de Activos

Hemos auditado las cuentas anuales de FTPYME Bancaja 2 Fondo de Titulizacién de
Activos, que comprenden el balance de situacioén al 31 de diciembre de 2004 y la cuenta de
pérdidas y ganancias y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha
fecha, cuya formulacion es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales en
su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria
generalmente aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizacion de pruebas
selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de su
presentacion, de los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

De acuerdo con la legislacién mercantil, los Administradores de la Sociedad Gestora
del Fondo presentan, a efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance, de la
cuenta de pérdidas y ganancias y del cuadro de financiacion, ademas de las cifras del €JErcIClo
2004, las correspondientes al ejercicio anterior. Nuestra opinion se refiere exclusivamente a
las cuentas anuales del.ejercicio 2004. Con fecha 29 de abril de 2004 emutimos nuestro
informe de auditoria acerca de las cuentas anuales del ejercicio 2003 en el que expresamos

una opinidn favorable.

En nuestra opinién, las cuentas anuales del ¢jercicio 2004 adjuntas expresan, en todos
los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de
FTPYME Bancaja 2 Fondo de Titulizacién de Activos al 31 de diciembre de 2004 y de los
resultados de sus operaciones y de los recursos obtenidos y aplicados durante el ejercicio anual
terminado en dicha fecha y contienen la informaciéon necesaria y suficiente para su
interpretacion y comprensién adecuada, de conformidad con principios y normas contables
generalmente aceptados que guardan uniformidad con los aplicados en el gjercicio anterior.

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2004 contiene las explicaciones que los
Administradores de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacion del Fondo, la
evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas
anuales. Hemos venficado que la informacién contable que contiene el citado informe de
gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ¢jercicio 2004. Nuestro trabajo como
auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con el alcance mencionado en este
mismo parrafo y no incluye la revisién de informacién distinta de la obtemda a partir de los

registros contables del Fondo.

STITUTO DE
CENSORES JUMDOS ERNST & YOUNG, S.L.
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Europea de
Titulizacion
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| Mario Masia Vicente
Europea de Director General

Titulizacion
Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion

COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES
Direccion de Mercados Primarios

Paseo de la Castellana, 19
28046 MADRID 29 de abril de 2005

Asunto: FTPYME BANCAJA 2 Fondo de Titulizacion de Activos

Adjuntamos una copia original de las Cuentas Anuales, Informe de Gestion e Informe de
Auditoria de FTPYME BANCAJA 2 Fondo de Titulizacion de Activos, correspondientes al

ejercicio 2004.

Atentamente,
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1/1

Lagasca, 120 (1°) -28006 MADRID- Telf.: (34) 91 411 84 67 — Fax: (34) 91 411 84 68
Registro Mercantil de Madnd Tomo 3461, Folio 49, Seccion 8, Hoja M-89355, Inscripcion 1* Fecha 11-03-93 NIF A-80514466




LTE8L1S
18°2YTTLE'S
86 STOYIY'S

I¥°L60°T

87 918 879

L9696 ¥S0'6

00°000°SE1°L
00°000°005°6

000005€9°01 | ¥8°€99'16€01
00°000°008 1 |

00°000"000°Z€
00°000°005 661

00°000°00L"TH]
00°000 000 +11
00°000°'000°00¢

00000 000 005

36 9L S06'66F
bt 6601
[+'£08986'S
G886V L66'S

00°25902

1621 SSE

9L'e9SELEY | 0 OZ¥1d OLYOOV STIOQIUOY

P8 €99 168
00°000°005°6

00000008 E1
00°000°000°TE
00°000°005 661
BE'606'6£8 ST
00000000 11

8E'606'6E1°E8Y

BL 606 6LT LBY

$O0Z SIHONUY SOIUIND)

i3

FJIEYTIVA STIALNI 30 OdLL NOIOVYZITH1LLL 30 SONOH

30 STIAYAING NOD 471 ¥ S¥YdN3d

TR
09'879°0£0°S
76'SIS ER8E
ZIPPIb16°8

00°000°000°1T
00°000° 0056

 [etrsoosToe

LADS V'S ‘ugrvymi] ap vadosny

e e W mmecoeme- e o e B o om o wEt — TEe-

" NTAUO AQ SY.LNAND TVLOL

66 SPI6EP'E
0S'800°L1€T
6t FSIISL'S

d¥OVd ¥V SASHAALNI 30 VAIIINYNIL V1NWdHad
AVAdOO0 ¥V SASTYALNE 30 YVIHIONYNIA ¥.INWddd
SASTHALINI 30 VHIIONVL] ¥V 1NWAEd

00°000°000°1T
00'000°005°6

(D)V OLIATID 3A VAN]T ALIATT
YAYESTY 30 OGNOA

CIvbivivee  |6vve99eZ9¢ | 00 0 NIC¥OIA SYINANO SWHIO

OAISVd TVLOL L9696 689615
SANOISINOD
SASTIILNI BLO16°CLS T
SENOIDVILIAOTdTd ¥Od SALSANY 8L916°CLE b
SYOI'TdNd SANOIDVELSININGY LLPLE LIS OF
LLPLE L1 OF
STIOATTIIY SOULO -
RS 1E0 v
I'EECTLOE
89°186°081
SITVIOINI SOLSYD OV 1STd 9<'091'616°1L
OIYNICTHOENS OWYLSTUd 8 LOT9169L

2 A4S SONOSH
g HrEds SONOd EF PEr LTI 0RE
(9w Ir43S SONOH P PEY LTO06E
TV dIY9S SONOA
[V 1YIES SONOM 1Z9ES+C0T

129¢SPS0'1

SANOEDYDI'TE0 30 NOISTING
OAISYd

S0AIDY IP UQLEZYNIL], 9P OPU0 T VIVONVH HINAdLA

NIGYO 3d SYINAND
B86'9E1'S06 00 OALLDY T¥1L0L
£1'SPT LTS E SASTHRLNI
E1'SPTLICE SANOIDVIIAIAOTIAd 404 SALSNIY
EL6E9TIT S OLIATYD 30 SIAVALLNA
E€LG6ESTITSPI YTHTHOSAL
&P 8LD 60 SYIDNIATOSNI 30 OANCH
Ot LoD E] STIOANIQ SOULO
QL' L6666 NOQIDVAINDIT SAINIIANTd SOQVHE0D STSTIILNI
26°99.'699°7 NQIDVAINOIT SALNIIANTd SOTYHE0D STHTVAIONId
10 €L ¥8E SOUIINTA SASTYAINI 3 NQIDVZILIOWY STHOANAA
L8'GL1'908 09 SOWVYLSTid
O1'0SL 6919 SHIOANIT

£0666'L008C1  [€6956°094TIT | 00000000000 SINVINDHIDOALLOV |

LR IS0 TIC 98T SOOVZINLIL SOALLDY FC VIILEYD

LR TISOTIE 98T OHHIONYNIA OOV ZITIAOWNI
85875 TES NOQIONLILSNOD 2 SOLSYD
85°87S°7E8 OLNTNIDTTEVLIST 9d SOLSYD

vo'0L6 189168 [SvOSSwbIL8T [  OGVZITIAOANI
| €00z | 2 roor

§0.IN9 U2 2IGUIINDIP IP [€ |8 UOEN)IS 3P duUB|ey

OALLOY

SOAILOY FANQIDVZITALLL 3d OGNOA £ VIVIONYE THAdIA



I8 I81'SIT'S PP 0L 85651 TYLOL
R

SYQ1aYA4) O12MO0EAF T TA4 SOAY LTS3

SOLSHNdINI 44 SALNY SYAIdY3d

SOALLYJAN SOHALONYNIA SOAY L1NSIA

1ADS “V'S ‘uprvzyny [ ap vadosng

TEIBYSITS | PPT0E8S6'S] V101
I
N A
N L
"ﬁ SYIONZATOSN] V¥Vd NOISIAOYA
6V 8LO6F SANOISIACHd NOIDV10Q

SOLLIANAS ) OIDIDYAra Tad SOAVLINS T

SIOVGHII0S TH40S OLSANIAI

SOLSENdINI 3d STINY SOIIAIANIE

OLNATMIOZTEY.LST 3d SOLSYO NOIOVYZILIOWY

1610555 | £9L00°CZC SANOIOVZILIOWY NOIOV10a
0Z'880'F £8'98¢'¢'1 STYOTIALXT SOIDIA YIS YOd SOLSYD
- 05'€E6'C SINOISINOD SYHL0
SP'98E 879 LYELL'STL | OQYNITYORS OWVLSTHd FTEVTIVA OLNITNIANTS
O£ 118°€ L6661 O HOAVHLSININGY NOISINOD
£9'999'bE 65'TE6 T8 VIOLSZD AvadIdos NOISINGD

I ¥98°9L9 £L6E5PSR'T SOYIIONYNIA SOINA YIS 404 SOLSYD

19°756 089 957970698 |
I S

NO1IDY 101X 30 SOLSVD SOH10

SOAILLISOd SOHIIONY¥NIA SOAVLTISIY

B0 E11LPI] 96 05156471 (0300} STSTITLNI 3Q VITIONVYNIS VLAY
BOCILPIL 9605156471 SYUIAIONYNIL SENOLOVEHdO SYULC
IT0S6°16 tS TETOEE QLIGTHD 30 S3TVALLNT 30
0O't99 67T L LT908°T69 ] SONOE 3d NOISBAY 34
ITFEYIEE 08'8E0°ET0TY SISTUALNI HOd
6L LCLBRY Y 9L 681 818E] SOHIIIONVYNEL SOLSYD
SOLSYD
J434

SOXND U3 m.EEm.u.__ M ICT® mn.u._u:nw £ sep1pI3J 2p s¥yuan))

~ soAndY 9p UQPEZIMILL 3P OpuOH 7 VPVONVE TNAJLI

- L5° SOMTIONYNIA SOSTUONI SOULO
LY'$69 091 10°60L0ZZ OLIQEID 3d SIAVALING 3
SE98Y HI0'S 98'985 LEL I SOWV.LSTHd 30 VIIL¥VD 3d
Z8'181°52T'S Pb'T0E 856 | SISTUTLNI ¥Od
ZR 181 STL 6 by 0L 856 5 | SOUIIONYNIL SOSTAONI
I
N s
| %0z | 0 woor YIGVH
POOT SIDNUY SVIUIN)
® o ® & ®

SOALLDY FAANQIDVZITALIL 30 OGNOAS T VIVIONYHE FWAJdLA



FTPYME BANCAJA 2 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Cuentas Anuales 2004

1. NATURALEZA Y ACTIVIDAD DEL FONDO

a) Constitucion y naturaleza juridica del Fondo.

FTPYME BANCAIJA 2 Fondo de Titulizacién de Activos (en adelante ¢l “Fondo™), se constituyé mediante escritura
publica otorgada el 19 de septiembre de 2003 por Europea de Titulizacién, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de
Titulizacién, agrupando, Préstamos Hipotecarios y Préstamos no Hipotecarios, cedidos por Caja de Ahorros de
Valencia, Castellon y Alicante, Bancaja (en adelante “Bancaja”), denominados conjuntamente “los Préstamos”,
derivados de préstamos bilaterales concedidos por Bancaja a empresas no financieras domiciliadas en Espafia, que
corresponden en su totalidad a pequefias y medianas empresas (“PYMES”) conforme a la definicion de la Comisién
Europea (Recomendacién de 3 de abril de 1996). El importe total de los Préstamos ascendi6 a 500.004.541,68 euros

(ver nota 5).

Previamente, con fecha 18 de septiembre de 2003, la Comision Nacional del Mercado de Valores (la “CNMV™)
verificd e inscribid en los registros oficiales los documentos acreditativos y el folleto mmformativo (el “Folleto™)
correspondientes a la constitucion del Fondo y la emision de Bonos de Titulizacion con cargo al mismo por importe
de 500.000.000,00 euros (la “Emisién de Bonos” o los “Bonos”) (ver nota 9).

El Fondo, de conformidad con el articulo 1 del Real Decreto 926/1998, constituye un patrimonio separado, carente
de personalidad juridica, y tiene el caricter de cerrado, de conformidad con el articulo 3 del Real Decreto 926/1998,
integrado, en cuanto a su activo, por los Préstamos que agrupa, y en cuanto a su pasivo, por los Bonos emitidos, por
el Préstamo Subordinado y por el Préstamo para Gastos Iniciales, de tal forma que el valor patrimonial neto del
Fondo es nulo. Adicionalmente el Fondo concierta el Préstamo Subordinado, la Permuta Financiera de Intereses, el

Aval del Estado y la Linea de Liquidez que figuran en cuentas de orden.

La constitucion del Fondo v la emisién de los Bonos con cargo al mismo se llevara a cabo al amparo de lo previsto
en la Orden del Ministerio de Economia de 28 de diciembre de 2001 sobre los Convenios de Promocién de Fondos
de Titulizacion de Activos para favorecer la financiaciéon empresarial, y estaran sujetos a (1) la Escritura de
Constitucion; (ii) el Real Decreto 926/1998 y disposiciones que lo desarrollen; (iii) 1a Ley 19/1992, en cuanto a lo no
contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacién; (iv) la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores, en lo referente a su supervision, inspeccion y sancion; y (vi) las demas disposiciones legales y
reglamentarias en vigor que resulten de aplicacion en cada momento.

L.a duracién del Fondo sera hasta el 15 de enero de 2030, Fecha de Vencimiento Final de la emision de Bonos.

Europea de Titulizacién, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, con domicilio social en Madrid, C/
Lagasca, 120, tiene a su cargo la administracion y representacion legal del Fondo. Asimismo, de conformidad con la
normativa legal aplicable, le corresponde en calidad de negocios ajenos, la representaciéon y defensa de los intereses
de los titulares de los Bonos emitidos con cargo al Fondo y de los restantes acreedores del mismo. Europea de
Titulizacién, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién (en adelante la “Sociedad Gestora”) figura inscrita
en el registro especial de la Comisiéon Nacional del Mercado de Valores con el mimero 2.

b) Activo del Fondo.
Durante la vida del Fondo su activo estara integrado por:

(i) El saldo vivo del principal de los Préstamos como consecuencia de los importes amortizados.

Europea de Titulizacion, S.A., SGFT 3



FTPYME BANCAJA 2 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Cuentas Anuales 2004
® (i) Los intereses ordinarios y de demora de los Préstamos.
(iif) Cualesquiera cantidades, bienes o activos percibidos en pago de principal, intereses o gastos de los Préstamos,
por ejecucién judicial o extrajudicial de las garantias hipotecarias o no hipotecarias o por la enajenacion o
explotacién de los inmuebles adjudicados al Fondo en ejecucion de las garantias hipotecarias, o en
administracion y posesion interina del inmueble (en proceso de ejecucién), adquisicion al precio de remate o
¢ importe determinado por resolucién judicial. Igualmente todos los restantes derechos conferidos al Fondo por
la cesion de los Préstamos.
(iv) Las cantidades a recibir por la Permuta Financiera de Intereses.
(v) En su caso, los importes dispuestos de la Linea de Liquidez.
® (vi) En su caso, los importes percibidos por la ejecucion del Aval del Estado.
h (vii) El resto de saldos existentes en la Cuenta de Tesoreria bajo el Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés
Garantizado (Cuenta de Tesoreria) y sus intereses.
(viii) El saldo existente en la Cuenta de Amortizacién bajo el Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interes
Garantizado (Cuenta de Amortizacidén) y sus intereses.
'. (ix) El saldo pendiente de amortizar de los gastos iniciales de constitucion del Fondo y emision de los Bonos
; activados.
(x) Cualquier otra cantidad recibida en relacion con otros contratos formalizados por la Sociedad Gestora por
cuenta del Fondo.
@ ¢) Pasivo del Fondo.
Durante la vida del Fondo su pasivo estara integrado por:
(i) El saldo del Principal Pendiente de Pago de los Bonos de cada una de las Series y los intereses periodificados
devengados y no vencidos.
e (ii) El principal pendiente de reembolsar y los intereses periodificados y no vencidos del Préstamo para Gastos
5 Iniciales.
(iii) En caso de disposicion, el principal pendiente de reembolsar y los intereses periodificados y no vencidos del
Préstamo Subordinado.
(iv) Las cantidades a pagar por la Permuta Financiera de Intereses.
¢ (v) El importe dispuesto, en su caso, del Aval del Estado pendiente de devolucion.
(vi) En caso de disposicion, el principal pendiente de reembolsar y los intereses periodificados y no vencidos de la
Linea de Liquidez.
(vii) Los saldos de periodificacién por las comisiones y demas gastos establecidos en los diversos contratos de la
operacion, asi como cualquier otro en que pueda incurrir el Fondo.
®
d) Retencién para Amortizacion en cada Fecha de Pago.
En cada Fecha de Pago, se procedera a la retencion del importe destinado a la amortizacion de los Bonos
(“Retenciéon para Amortizacion™) con cargo a los Fondos Disponibles y de acuerdo con el Orden de Prelacion de
® Pagos del Fondo, que formara parte de los Fondos Disponibles para Amortizacion en la Fecha de Pago.
La Retencién para Amortizacion requerida en una Fecha de Pago sera igual a la diferencia positiva entre (i) el Saldo
de Principal Pendiente de la Emision de Bonos minorado en el Saldo de la Cuenta de Amortizacion mas los importes
pendientes de reembolsar al Estado por ejecuciones del Aval para la amortizacion de la Serie A3(G) (11) el Saldo
Vivo de los Préstamos que, a la Fecha de Pago en curso, se encontraran al corriente de pago de los débitos vencidos
® 0, en caso de morosidad, con menos de dieciocho (18) meses de retraso.

Europea de Titulizacion, S.A., SGFT 4




FTPYME BANCAJA 2 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Cuentas Anuales 2004

e) Fondo de Reserva.

La Sociedad Gestora constituyé en la Fecha de Desembolso un Fondo de Reserva inicialmente con cargo a la

disposicién de la totalidad del principal del Préstamo Subordinado y, posteriormente, en cada Fecha de Pago
mantendra su dotacién en el Importe del Fondo de Reserva requerido y de acuerdo con €l Orden de Prelacion de

Pagos del Fondo.

Las caracteristicas del Fondo de Reserva son las siguientes:

(i) Importe:

En la Fecha de Desembolso se constituy6 por un importe de nueve millones quinientos mil (9.500.000,00) euros.

Posteriormente, en cada Fecha de Pago se dotara hasta alcanzar ¢l importe que se estable a continuacion:

El importe del Fondo de Reserva sera en cada Fecha de Pago igual a la menor de las siguientes cantidades: (1)
nueve millones quinientos mil (9.500.000,00) euros equivalente al 1,90% del importe nominal de la Emisién de
Bonos, y (ii) la cantidad mayor entre a) el 3,80% de la diferencia entre el Saldo de Principal Pendiente de Pago
de los Bonos y el saldo de la Cuenta de Amortizacién en la Fecha de Pago, y b) el 1,00% del importe nominal de

la Emisién de Bonos.

Asimismo, el Importe del Fondo de Reserva podré reducirse, en una Fecha de Pago y a lo largo de la vida del
Fondo, por autorizacion expresa y discrecional de las Agencias de Calificacion.

El importe de dicho Fondo de Reserva permanecera depositado en la Cuenta de Tesoreria, siendo objeto del
Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria).

(ii) Destino:

El Fondo de Reserva se aplicara, en cada Fecha de Pago, al cumplimiento de las obligaciones de pago del Fondo
contenidas en el Orden de Prelacién de Pagos.

f) Régimen ordinario de prelacion de pagos del Fondo.

En cada Fecha de Pago, la Sociedad Gestora procedera con caracter sucesivo a aplicar los Fondos Disponibles y los
Fondos Disponibles para Amortizacién y en el orden de prelaciéon de pagos que se establece a continuacién para
cada uno de ellos (el “Orden de Prelacién de Pagos™).

Fondos Disponibles: origen y aplicacion.
Los Fondos Disponibles en cada Fecha de Pago seran los siguientes:

a) Los ingresos percibidos por el reembolso del principal de los Préstamos desde la Fecha de Pago anterior hasta
la Fecha de Pago en curso, inclusive. Dichas cantidades habran sido depositadas en la Cuenta de Tesoreria.

b) Los intereses ordinarios y de demora cobrados de los Préstamos desde la Fecha de Pago anterior hasta la Fecha
de Pago en curso, inclusive. Dichas cantidades habran sido depositadas en la Cuenta de Tesoreria.

¢) Los rendimientos percibidos por las cantidades depositadas en la Cuenta de Tesoreria.

d) Los rendimientos percibidos por las cantidades depositadas en la Cuenta de Amortizacién que habran sido
depositados en la Cuenta de Tesoreria

e) El importe del Fondo de Reserva correspondiente a la dotacién en la Fecha de Pago anterior que habra sido
depositado en la Cuenta de Tesoreria.

f) Las cantidades percibidas en virtud del Contrato de Permuta Financiera de Interes.

g) Cualesquiera otras cantidades que hubiera percibido el Fondo desde la Fecha de Pago anterior hasta la Fecha
de Pago en curso, inclusive, incluyendo las que puedan resultar de la enajenacion de bienes o derechos
adjudicados al mismo, o explotacion de los mismos.

Europea de Titulizacion, S.A., SGFT 5




FTPYME BANCAJA 2 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Cuentas Anuales 2004

Los Fondos Disponibles se aplicaran en cada Fecha de Pago al cumplimiento, con independencia del momento de su
devengo, de las obligaciones de pago o de retencién exigibles en cada Fecha de Pago en el siguiente orden de

prelacion, salvo la aplicacion establecida en el orden 1°. que podra tener lugar en cualquier momento de acuerdo con
su exigibilidad:

1°.

2°.

3°,

4°,

3¢,

6°.

Pago de los impuestos y gastos ordinarios y extraordinarios del Fondo, suplidos o no por la Sociedad Gestora y
debidamente justificados, incluyendo la comisién de administracion a favor de la misma, y el resto de gastos y

comisiones por servicios, incluidos los derivados del Contrato de Agencia de Pagos. En este orden solo se
atenderan en favor del Administrador y en relacion con el Contrato de Administracién los gastos que hubiere

anticipado o suplido por cuenta del Fondo y las cantidades que correspondiera devolverle, todos ellos
debidamente justificados.

Pago de la cantidad de la Permuta, y en el caso de resolucion del citado contrato por incumplimiento del
Fondo, la cantidad que corresponda al pago liquidativo.

e Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie Al.
» Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie A2.

e Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie A3(G).
» Reembolso al Estado de los importes que hubiere satisfecho al Fondo por la disposicion del Aval, para el
pago de intereses de los Bonos de la Sene A3(G) avalada

Pago de los intereses devengados por la Linea de Liquidez en caso de llegar a producirse su disposicion.

Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie B salvo postergamiento de este pago al 9° lugar en el
orden de prelacion.

Esta aplicacion pasara del 5°. al 9°. lugar en el orden de prelacién de la aplicacion de los Fondos Disponibles
cuando en una Fecha de Pago se den cualquiera de las siguientes circunstancias y siempre que no se hubiera
producido ya o no se fuera a producir ¢n la Fecha de Pago en curso la completa amortizacion de los Bonos A 'y
el reembolso de los importes debidos al Estado por ejecuciones del Aval para la amortizacién de la serie
A3(G):

a) Que fuera superior o igual a cero el importe resultante de deducir del Saldo de Principal Pendiente de Pago
de la Clase A los siguientes importes: (a) ¢l saldo de la Cuenta de Amortizacién en la Fecha de
Determinacion precedente, (b) la diferencia positiva entre los Fondos Disponibles en la Fecha de Pago y los
importes necesarios para hacer frente a las obligaciones de pago previstas en los ordenes del 1°. al 4°. lugar
de la aplicacion de los Fondos Disponibles, y (¢) ¢l Saldo Vivo de los Préstamos o en caso de morosidad
con menos de dieciocho (18) meses de retraso ¢n ¢l pago en la Fecha de Determinacion anterior.,

b) Cuando en dos Fechas de Pago consecutivas, incluida la Fecha de Pago en curso, el Saldo Vivo de los
Préstamos con morosidad igual o superior a noventa (90) dias y menos de dieciocho meses (18) en la Fecha

de Determinacién precedente sca supenor a 9,50% del Saldo Vivo de Préstamos en la Fecha de constitucion
del Fondo.

Pago de los intereses devengados de los Bonos de las Serie C salvo postergamiento de este pago al 10° lugar en
el orden de prelacion.

Esta aplicacion pasara al 10° lugar de orden de prelacion de la aplicacion de los Fondos Disponibles cuando en
una Fecha de Pago se den cualquiera de las siguientes circunstancias y siempre que no se hubiera producido ya
0 no se fuera a producir en la Fecha de Pago en curso la completa amortizacion de los Bonos A , el reembolso
de los importes debidos al Estado por ejecuciones del Aval para la amortizacién de la serie A3(G) vy la
completa amortizacion de los Bonos de la Serie B:

a) Que fuera superior o igual a cero el importe resultante de deducir de la suma del Saldo de Principal
Pendiente de Pago de la Clase A y ¢l Saldo Principal de Pago de la Serie B los siguientes importes: (a) el
saldo de la Cuenta de Amortizacién en la Fecha de Determinacién precedente, (b) la diferencia positiva
entre los Fondos Disponibles en la Fecha de Pago y los importes necesarios para hacer frente a las
obligaciones de pago previstas en los 6rdenes del 1°. al 5°. lugar de la aplicacion de los Fondos Disponibles,
y (¢) el Saldo Vivo de los Préstamos o en caso de morosidad con menos de dieciocho (18) meses de retraso
en el pago en la Fecha de Determinacién anterior.
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b) Cuando en dos Fechas de Pago consecutivas, incluida la Fecha de Pago en curso, el Saldo Vivo de los
Préstamos con morosidad igual o superior a noventa (90) dias y menos de dieciocho meses (18) en la Fecha
de Determinacion precedente sea superior a 6,75% del Saldo Vivo de Préstamos en la Fecha de constitucion

del Fondo.
7°. Retencion para Amortizacion de los Bonos.

8°. Dotacidon del Fondo de Reserva requerido a la Fecha de Pago en Curso. Esta aplicacién no tendra lugar en la
ultima Fecha de Pago o de liquidacion del Fondo.

9°, Pago de intereses devengados de los Bonos de la Serie B cuando se produzca el postergamiento de este pago al
5° lugar en el orden de prelacion.

10°. Pago de intereses devengados de los Bonos de la Serie C cuando se produzca el postergamiento de este pago al
6° lugar en el orden de prelacion.

11°. Pago de la cantidad a pagar por el Fondo que componga el pago de liquidativo de la Permuta ¢n el caso de que
la resolucion del contrato fuera por incumplimiento de la contraparte (Parte B) del Fondo.

12°, Pago de intereses devengados el Préstamo para Gastos Iniciales.

13°, Amortizacion del principal del Préstamo para Gastos Iniciales en la cuantia correspondiente a la amortizacion
del mismo.

14°. Pago de intereses ordinarios devengados del Préstamo Subordinado.

15°. Amortizacion del principal del Préstamo Subordinado en la cuantia correspondiente a la reduccion, en su caso,
del Fondo de Reserva.

16°. Pago al Administrador ¢n relacion con el Contrato de Administracion de la comision por la administracion de
los Préstamos.

Si tuviera lugar la sustitucion de Bancaja en su actividad de Administrador de los Préstamos, a favor de otra
entidad, el pago de la comisién que se devengara a favor del tercero, nuevo administrador, se incluira en el
lugar contenido en el orden 1° de la aplicacién de los Fondos Disponibles, junto con los restantes pagos
incluidos en este lugar.

17°. Pago de la remuneracién variable del Préstamo Subordinado.

Cuando en un mismo orden de prelacién existan cantidades exigibles por diferentes conceptos y los Fondos
Disponibles no fueran suficientes para atender los importes exigibles de todos ¢llos, la aplicacion del remanente de
los Fondos Disponibles se realizara a prorrata en funcion de la proporcion que cada uno de los importes exigibles

represente sobre la cantidad total de todos ellos en conjunto.

Fondos Disponibles para Amortizacion: origen y aplicacion.

Los fondos disponibles para amortizacion en cada Fecha de Pago (los “Fondos Disponibles para Amortizacion™)
serdn los siguientes:

a) El saldo de la Cuenta de Amortizacién exclusivamente en la Fecha de Pago correspondiente al 15 de enero de
2005.

b) El importe de la Retencion para Amortizacion aplicado de los Fondos Disponibles en la Fecha de Pago en
CUrso,

Adicionalmente el Fondo dispondrd destinada dnicamente a la amortizaciéon del principal de la Serie A3(G), la
cantidad dispuesta por la ejecucién del Aval del Estado que le fuere abonada en la misma Fecha de Pago o, en caso
de que ] abono fuera a ser posterior, la disposicién de la Linea de Liquidez en esta cantidad.

L.os Fondos Disponibles para Amortizacién se aplicaran en cada Fecha de Pago a la amortizacién de cada una de las

Series de conformidad con las siguientes reglas (“Distribucion de los Fondos Disponibles para Amortizacién entre
cada Serie”):
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2.1

2.2

Hasta la primera Fecha de Pago (incluida), en la que el Saldo de Principal Pendiente de la Serie B o el Saldo de
Principal Pendiente de la Serie C llegaran a ser, respectivamente, iguales o mayores al 12,80% y al 4,70% del
Saldo de Principal Pendiente de la Emisién de Bonos incrementado en el saldo de los importes debidos al

Estado por ejecuciones del Aval para la amortizaciéon de la Serie A3(G), los Fondos Disponibles para
Amortizacion se aplicarin en su totalidad, conforme a la regla 2 siguiente, a la amortizacién de la Clase A y al

reembolso de los importes debidos al Estado por ejecuciones del Aval para la amortizacion de la Sene A3(G).

Los Fondos Disponibles para Amortizaciéon aplicados a la amortizacion de la Clase A y al reembolso de los
importes debidos al Estado por ejecuciones del Aval para la amortizacion de la Serie A3(G), tanto en virtud de

la regla 1 anterior como en virtud de las reglas 3 y 4 siguientes, se aplicaran de la forma siguiente:

Aplicacion ordinaria en el siguiente orden:

1°,  Amortizacion del principal de los Bonos de la Serie Al o en las Fechas de Pago anteriores a la Fecha de
Vencimiento de la Series Al (15 de enero de 2005), dotaciéon del Fondo para Amortizacion de la Serie

Al.

2°.  Amortizacion del principal de los Bonos de la Serie A2 una vez hayan sido totalmente amortizados los
Bonos de la Serie Al o dotado en su totalidad el Fondo para Amortizacion de la Serie Al.

3°. Amortizacién del principal de los Bonos de la Serie A3(G) y reembolso al Estado de los importes que
hubiere satisfecho al Fondo por la disposicidon del Aval para el reembolso del principal de los Bonos de la

Serie A3(G), una vez hayan sido totalmente amortizados los Bonos de la Serie A2.

El importe de los Fondos Disponibles para Amortizacién aplicado en una Fecha de Pago a ambos
conceptos (amortizacion del principal de los Bonos de la Serie A3(G) y reembolso al Estado de los
importes debidos por ejecuciones del Aval para la amortizacién de la Serie A3(G)) se aplicaran de la

siguiente forma:

(i) En caso de que se produzca un Déficit de Amortizacion en la Fecha de Pago en curso, en primer lugar
a la amortizacion de la Seric A3(G) y en segundo lugar, por el importe remanente si existiera, al

recmbolso al Estado de los importes debidos por gjecuciones del Aval para la amortizacion de la Sene
A3(G).

(i1) En caso contrario, en primer lugar al reembolso al Estado de los importes debidos por gjecuciones del
Aval para la amortizacion de la Serie A3(G) y en segundo lugar, por ¢l importe remanente si existiera,
a la amortizacidn de la Serie A3(G).

Aplicacion excepcional (*Amortizacién a Prorrata de la Clase A”) en cualquier Fecha de Pago, si en la Fecha
de Determinacién inmediatamente anterior la proporcion entre (1) el Saldo Vivo de los Préstamos que se
encontraran al comriente de pago de los importes vencidos 0 en caso de morosidad con menos de noventa (90)
dias de retraso en ¢l pago, incrementado en el saldo de la Cuenta de Amortizacién y en el importe de los
ingresos percibidos por el reembolso del principal de los Préstamos a partir de la Fecha de Pago anterior, y (ii)

el Saldo de Principal Pendiente de la Clase A, fuera inferior o igual a 1. En este supuesto, en la Fecha de Pago
de pago en curso:

a) Se interrumpira ¢l orden de aplicacién del 1° al 3° del apartado 2.1 anterior y la amortizacién secuencial de
la Serie Al o la dotacién del Fondo para Amortizacién de la Serie Al, segun corresponda, de la Serie A2, y
de la Serie A3(G) y reembolso al Estado de los importes debidos por ejecuciones del Aval para la
amortizacion de la Serie A3(G), que no hubieran sido ya totalmente amortizadas o reembolsados.

b) Los Fondos Disponibles para Amortizacion se distribuirdn entre los citados conceptos a prorrata
directamente proporcional (i) al Saldo de Principal Pendiente de la Serie Al minorado en el saldo de la
Cuenta de Amortizacion, (i) al Saldo de Principal Pendiente de la Serie A2 y (iit) al Saldo de Principal
Pendiente de la Serie A3(G) incrementado en el saldo de los importes debidos al Estado por ejecuciones del
Aval para la amortizacion de la Serie A3(Q).

Los Fondos Disponibles para Amortizaciéon que fueren aplicados a la amortizacién de¢l principal de los
Bonos de la Serie A3(G) y al reembolso al Estado de los importes debidos por ejecuciones del Aval para la
amortizacion de la Senie A3(G), conforme al punto (ii1) del parrafo anterior, serdn también aplicados entre

ambos conceptos de acuerdo a lo establecido en el orden 3° del apartado 2.1 anterior.
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A partir de la Fecha de Pago posterior a aquélla en que las relaciones establecidas en la regla 1 anterior
resultaren ser iguales o mayores a dichos 12,80% o 4,70%, respectivamente, los Fondos Disponibles para
Amortizacién se aplicaran (i) a la amortizacién de la Clase A y al reembolso de los importes debidos al Estado
por ejecuciones del Aval para la amortizacion de la Serie A3(G), conforme la regla 2 anterior, y (i) a la
amortizacién de las Series B y C, distribuyéndose de modo tal que dichas relaciones entre (1) los Saldos de
Principal Pendientes de la Serie B y de la Serie C y (i1) el Saldo de Principal Pendiente de la Emision de Bonos
incrementado en el saldo de los importes debidos al Estado por ejecuciones del Aval para la amortizacion de la
Serie A3(G), se mantengan en el 12,80% o en el 4,70%, respectivamente, o porcentajes superiores a ¢stos lo

mas préoximos posible.

No obstante, los Fondos Disponibles para Amortizacion no se aplicaran en la Fecha de Pago a la amortizacion
de la Serie B o de la Serie C si se produjera cualquiera de las circunstancias siguientes:

a) Que en la Fecha de Determinacion correspondiente a la Fecha de Pago en curso, el importe a que ascienda la
suma del Saldo Vivo de los Préstamos que se encontraran, en morosidad con més de noventa (90) dias y
menos de dieciocho (18) meses de retraso en el pago de importes vencidos en relacion con el Saldo Vivo de

los Préstamos a esa misma fecha, fuera superior al 2,00% para no proceder a la amortizacion de la Serie B o
fuera superior al 1,50% para no proceder a la amortizacion de la Serie C.

b) Que fuera de aplicacién la Amortizacién a Prorrata de la Clase A.

¢) Que ¢l importe del Fondo de Reserva dotado fuese inferior al Importe del Fondo de Reserva requendo.

A partir de la Fecha de Pago inclusive en la que ¢l importe del Saldo Vivo de los Préstamos sea inferior al 10
por 100 del Saldo Vivo inicial en la constitucién del Fondo o en la altima Fecha de Pago o de liquidacion del
Fondo, los Fondos Disponibles para Amortizacién se aplicardn , conforme a la regla 2 anterior, a la
amortizacion de la Clase A y al reembolso de los importes debidos al Estado por ejecuciones del Aval para la
amortizacion de la Serie A3(G). Una vez amortizada en su totalidad la Clase A y reembolsados en su totalidad
los citados importes debidos al Estado, los Fondos Disponibles para Amortizacion se aplicaran a la
amortizacién de la Serie B hasta su total amortizacién, y una vez amortizados en su totalidad los Bonos de la
Serie B, los Fondos Disponibles para Amortizacién se aplicaran a la amortizacién de la Serie C hasta su total

amortizacion.

g) Derecho de Adquisicion.

El Fondo concederd a la Entidad Cedente un derecho de adquisicién (el “Derecho de Adquisicién™) sobre la
totalidad de los Préstamos no Hipotecarios y los Certificados de Transmisién de Hipoteca remanentes que detentara
el Fondo, que serd ejercitable en cualquier momento a partir de que el importe del Saldo Vivo de los Préstamos sea
inferior al 10 por ciento del capital inicial de los Préstamos en la fecha de constitucion del Fondo, y siempre que
puedan ser atendidas y canceladas en su totalidad las obligaciones de pago derivadas de los Bonos de cada Serie de
acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos.

El ejercicio del Derecho de Adquisicion estara sujeto a las siguientes condiciones:

(1)

(11)

(iii)

La adquisicion debera tener lugar en una Fecha de Pago y recaer sobre la totalidad de los Préstamos no
Hipotecarios y los Certificados de Transmision de Hipoteca remanentes que detentara ¢l Fondo, sin que quepa,
por tanto, su ejercicio parcial.

La Entidad Cedente debera comunicar a la Sociedad Gestora su decision de ejercitar el Derecho de Adquisicion
con una antelacion minima de 30 Dias Habiles a la Fecha de Pago en que fuera a producir la adquisiciéon. Dicha
comunicacién la realizard la Entidad Cedente por escrito, de forma fehaciente, y suscrita por persona o
personas con poder bastante.

La obtenciéon previa por parte de la Entidad Cedente de todos los permisos y autorizaciones tanto
administrativos como internos que fueran necesarios al efecto,

El precio que la Entidad Cedente debera abonar al Fondo como consecuencia del ejercicio del Derecho de
Adquisicién sera igual a la suma del precio de recompra de cada uno de¢ los Préstamos. El precio de recompra de

cada Préstamo sera:
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(i) Para cada Préstamo al corriente de pago o que en razén de su morosidad tengan débitos vencidos no cobrados
con una antigiiedad de hasta 12 meses desde el débito vencido més antiguo o el Deudor respectivo no estuviese
incurso en situacién de insolvencia, ¢l importe equivalente a la suma de (i) su Saldo Vivo de Principal, (ii) los
intereses devengados no vencidos hasta la Fecha de Pago, excluida, y (iii) los intereses vencidos y no pagados.

(ii) Para cada uno de los Préstamos que en razén de su morosidad tengan débitos vencidos no cobrados con una
antigliedad superior a 12 meses desde el débito vencido mas antiguo o el Deudor respectivo estuviese incurso
en situacién de insolvencia, el importe establecido en el epigrafe (i) anterior o el que sefiale un tercero,
designado de comun acuerdo entre la Entidad Cedente y la Sociedad Gestora, y aprobado por las Agencias de

Calificacién, atendiendo a las expectativas de recuperacion de los mismos.

(iii) En todo caso, el precio total debera ser suficiente para que puedan ser atendidas y canceladas en su totalidad
las obligaciones de pago derivadas de los Bonos emitidos con cargo al Fondo de acuerdo con el Orden de

Prelacion de Pagos.

Una vez ejercitado el Derecho de Adquisicién y pagado el precio de gjercicio, la Entidad Cedente devendra titular de
los Préstamos, constituyendo una cesion plena e incondicionada por parte del Fondo.

El ejercicio del Derecho de Adquisicion por la Entidad Cedente dara lugar a la Liquidacion Anticipada y extincion del
Fondo con arreglo a lo establecido en ¢l Folleto Informativo.

h) Extincion y liquidacion anticipada.

Liguidacion Anticipada del Fondo.

La Sociedad Gestora, previa comunicacién a la Comisién Nacional del Mercado de Valores, estara facultada para
proceder a la Liquidacion Anticipada del Fondo y con ello la amortizacion anticipada, en una Fecha de Pago, de la
totalidad de la Emisién de Bonos, (i) cuando el importe del Saldo Vivo de los Préstamos sea inferior al 10 por ciento
del capital inicial a la constitucién del Fondo, o (ii) si la Entidad Cedente ejercitara el Derecho de Adquisicion sobre
la totalidad de los Préstamos remanentes que detentara el Fondo, o (iit) cuando por razén de algin evento o
circunstancia de cualquier indole ajeno o no al desenvolvimiento propio del Fondo, se produjera una alteracion
sustancial o de desvirtuase de forma permanente el equilibrio financiero del Fondo, o (iv) en el supuesto de que la
Sociedad Gestora fuera declarada en suspensién de pagos o quiebra y habiendo transcurrido el plazo reglamentario o
no hubiera sido designada una nueva sociedad gestora , o (v) cuando hubieran transcurrido dieciocho (18) meses
desde la fecha del ultimo vencimiento de los Préstamos aunque se encontraran aun deébitos vencidos pendiente de

cobro.

Para proceder a dicha liquidacion anticipada del Fondo, se requerird que puedan ser atendidas y canceladas en su
totalidad las obligaciones de pago derivadas de los Bonos emitidos con cargo al Fondo, o en caso contrario, que la
Sociedad Gestora, antes de proceder a la liquidacién anticipada del Fondo, convoque a los titulares de los Bonos, a
efectos exclusivamente informativos. Se entenderd, en todo caso, como obligaciones de pago derivadas de los Bonos
en la fecha de Liquidacion Anticipada del Fondo, el Saldo de Principal Pendiente de Pago de los Bonos en ¢sa fecha
mas los intereses devengados y no pagados, deducida, en su caso, la retencién fiscal, cantidades que a todos los
efectos legales se reputaran en esa fecha, vencidas y exigibles.

Extincion del Fondo.

La extincién del Fondo se producira a consecuencia de las siguientes circunstancias:

() Por la amortizacioén integra de los Préstamos que agrupa.

(i) Por la amortizacion integra de los Bonos emitidos.

(iii) Por el procedimiento de Liquidacién Anticipada que se contempla en ¢l apartado I11.8.1 del Folleto.

(iv) En todo caso, en la Fecha de Vencimiento Final establecida para la amortizacion definitiva de los Bonos, €s
decir, ¢l 15 de enero de 2030 o, si este no fuera un Dia Habil, el siguiente Dia Habil.
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Régimen fiscal del Fondo.

Las caracteristicas propias del régimen fiscal del Fondo son las siguientes:

(i) La constitucién del Fondo estd exenta del concepto “operaciones societarias”’, del Impuesto sobre Transmistones
Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados.

(i) La emision de los Bonos estd exenta del Impuesto sobre el Valor Afiadido y del Impuesto sobre Transmisiones
Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados.

(iii) El Fondo esta sujeto al Impuesto sobre Sociedades al tipo general vigente en cada momento, que ¢n la actualidad
se encuentra fijado en el 35%.

(iv) Respecto a los rendimientos de los Préstamos, incluidos los Certificados de Transmisiéon de Hipoteca, préstamos u
otros derechos de crédito que constituyan ingreso del Fondo, no existira obligacién de retener ni de ingresar a
cuenta del Impuesto sobre Sociedades.

(v) Los servicios de gestion y depésito del Fondo estan exentos del Impuesto sobre el Valor Afiadido.

(vi) Las contraprestaciones satisfechas a los titulares de los Bonos que se emiten con cargo al Fondo tienen la
consideraciéon de rendimientos del capital mobiliario.

2. BASES DE PRESENTACION

Imagen fiel.

Las cuentas anuales adjuntas, han sido obtenidas de los registros contables del Fondo, incorporando ciertas
reclasificaciones y presentindose de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en Espafia, de
forma que muestren la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados del Fondo.

Las cuentas anuales correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2004 se emiten al objeto de cumplir
las obligaciones de publicidad y verificacién de la informacion contable contenida en la estipulacion decimosexta de la

escritura de constitucion del Fondo.

Comparacion de la informacion.
Como se indica en la nota 1a) ¢l fondo se constituyé durante el afio 2003, por consiguiente el balance, la cuenta de
pérdidas y ganancias y los cuadros de financiacién del ejercicio 2003, recogen las operaciones realizadas por el Fondo

anicamente desde el 19 de septiembre hasta el 31 de diciembre y, por ello, no es posible la comparacion de la
informacion con el ejercicio 2004, por ser este un ejercicio incompleto.

3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADOS

Las cuentas anuales adjuntas han sido formuladas siguiendo los principios y normas de valoracién contenidos en el Plan
General de Contabilidad en vigor:
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a)

b)

d)

e)

Reconocimiento de ingresos y gasitos.

Los ingresos y gastos se reconocen por el Fondo siguiendo el criterio del devengo, es decir, en funcién de la
corriente real que los mismos representan, con independencia del momento en el que se produzca el cobro o pago de

los mismos.

Los intereses correspondicntes a los Préstamos Titulizados que se puedan encontrar en sifuacién de 1mpago seran

periodificados en base a su devengo, excepto para aquellos casos en los que la garantia real sea insuficiente para
cubrir el principal del Préstamo mas los intereses impagados, situacién en la que no se reconocen en ¢l activo y

tampoco se imputan a la cuenta de resultados hasta el momento del cobro.

Inmovilizado.

Gastos de establecimienio.

Corresponden a los gastos de constitucion del Fondo que se registraron por su valor de coste. Se presentan netos de
su amortizacién, la cual se efectia linealmente durante los meses que transcurran desde la constitucion del Fondo
hasta el 30 de septiembre de 2008, imputandose su importe a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Inmovilizado financiero. Cartera de Préstamos.

Se registran por ¢l valor de adquisicién que coincide con su valor nominal.

Adicionalmente, se creara un fondo de insolvencias cuyo objeto sera cubrir aquellas situaciones en las que se estime
la dudosa recuperabilidad del importe pendiente, aplicando un criterio de maxima prudencia valorativa y conforme

con la normativa legal vigente.

Tesoreria. Entidades de crédito.

Se corresponde con los saldos depositados en las cuentas en entidades de crédito. Estos saldos incluyen, ademéas de

los ingresos obtenidos por ¢l Fondo hasta su distribucién, los importes a que ascienda el Fondo de Reserva y las
retenciones a cuenta practicadas por el pago de intereses hasta que son ingresadas en ¢l Tesoro Pablico.

Acreedores a largo plazo.
Bonos de Titullzacion.

Se¢ comresponde con la emisién de Bonos de Titulizacion realizada que se encuentran registrados por ¢l valor de
reembolso.

Deudas con entidades de crédito.

Se corresponde con el importe dispuesto de los préstamos y créditos mantenidos con entidades de crédito.

Cuentas de periodificacion.
Activo.

Se¢ comresponden principalmente con la periodificacién lineal realizada de los intereses devengados por los
Préstamos, por los saldos depositados en cuentas en entidades de crédito y por la Permuta Financiera de Intereses.

Pasivo.

Se corresponden con la periodificacion realizada de las comisiones devengadas por terceros registrando por su valor
real en funcién de cada uno de los contratos suscritos, todos ellos en relacién con la administracién financiera y
operativa del Fondo, y con la periodificacién lineal de los intereses de los Bonos, de los intereses de préstamos y
créditos mantenidos con entidades de crédito y de la Permuta Financiera de Intereses.
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f) Impuesto sobre Sociedades.

El gasto en su caso por ¢l Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre el resultado econéomico,
corregido por las diferencias permanentes con los criterios fiscales y las diferencias temporales entre los resultados
econdmico y fiscal que, si existen, dan lugar a impuestos anticipados o diferidos.

4. CONTRATOS SUSCRITOS PARA LA ADMINISTRACION FINANCIERA Y OPERATIVA DEL FONDO

Con e] fin de consolidar la estructura financiera del Fondo, de aumentar la seguridad o regularidad en el pago de los
Bonos, de cubrir los desfases temporales entre el calendario de los flujos de principal ¢ intereses de los Préstamos vy el
de los Bonos, o, en general, transformar las caracteristicas financieras de los Bonos emitidos, asi como complementar la
administraciéon del Fondo, la Sociedad Gestora, en representacién del Fondo, procedid en ¢l acto de otorgamiento de la
Escritura de Constitucion, a formalizar los contratos que se establecen a continuacibn:

a) Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria).

Contrato suscrito con Bancaja en virtud del cual Bancaja garantiza una rentabilidad variable a las cantidades
depositadas por el Fondo a través de su Sociedad Gestora en una cuenta financiera. En concreto, el Contrato
determina que en una cuenta financiera en euros (la “Cuenta de Tesoreria™), abierta en Bancaja, a nombre del Fondo
por la Sociedad Gestora, seran depositadas todas las cantidades que reciba el Fondo, que en su mayor parte
procederan de los siguientes conceptos:

(i) principal e intereses de los Préstamos;

(i1) cualesquiera otras cantidades que correspondan de los Préstamos, asi como por la enajenacién o explotacion de
los inmuebles o bienes adjudicados o en administraciéon y posesidn interina en proceso de ejecucion;

(1ii) Disposicién del principal del Préstamo Subordinado y las cantidades que en cada momento compongan el
Fondo de Reserva;

(iv) disposicion del principal del Préstamo para Gastos Iniciales;
(v) las cantidades que sean abonadas al Fondo derivadas de la Permuta Financiera de Intereses;

(vi) en su caso, las cantidades dispuestas por la ejecucion del Aval del Estado o, en su caso, las disposiciones de la
Linea de Liquidez en estas cantidades;

(vii) las cantidades a que asciendan los rendimientos obtenidos por los saldos habidos en la propia Cuenta de
Tesoreria y en la Cuenta de Amortizacion; y

(viii)las cantidades a que asciendan las retenciones a cuenta de los rendimientos de capital mobiliario que en cada
Fecha de Pago corresponda efectuar por los intereses de los Bonos satisfechos por el Fondo, hasta que
corresponda efectuar su ingreso a la Administracion Tributaria.

Bancaja garantiza un tipo de interés nominal anual, variable trimestralmente y con liquidacion trimestral, aplicable
en cada periodo de devengo de intereses (diferente al Periodo de Devengo de Intereses establecido para los Bonos),
igual al Tipo de Interés de Referencia determinado para los Bonos. Los intereses devengados se liquidan los dias 14
de enero, 14 de abril, 14 de julio y 14 de octubre de cada afio, se calculan tomando como base: (i) los dias efectivos
existentes en cada penodo de devengo de intereses, y (1) un afio compuesto de trescientos sesenta (360) dias.

En el supuesto de que la deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada de Bancaja experimentara, en
cualquier momento de la vida de la emisién de los Bonos, un descenso por debajo de P-1 o de F1, segin las escalas
de calificacion de Moody’s y de Fitch, respectivamente, la Sociedad Gestora, en un plazo maximo de diez (10) Dias
Habiles a contar desde el momento que tenga lugar tal situacién, deberd poner en practica previa consulta a las
Agencias de Calificacion, alguna de las opciones previstas en el Contrato y descritas en el Folleto que permitan
mantener un adecuado nivel de garantia respecto a los compromisos de Bancaja derivados de este Contrato.
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b) Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Amortizacion).

Contrato suscrito con Bancaja en virtud del cual Bancaja garantiza una rentabilidad variable a las cantidades
depositadas por el Fondo a través de su Sociedad Gestora en una cuenta financiera. En concreto, ¢l Contrato
determina que en una cuenta financiera en euros (la “Cuenta de Amortizacién”), abierta en Bancaja, a nombre del
Fondo por la Sociedad Gestora, serdn depositadas las cantidades de los Fondos Disponibles para Amortizacion que
no fueren aplicadas a la dotacién del Fondo para Amortizacién de la Serie Al desde la primera Fecha de Pago hasta
la Fecha de Pago correspondiente al 15 de octubre de 2004.

Bancaja garantiza un tipo de interés nominal anual, variable trimestralmente y con liquidacion trimestral, aplicable
en cada periodo de devengo de intereses (diferente al Periodo de Devengo de Intereses establecido para los Bonos),
igual al Tipo de Interés de Referencia determinado para los Bonos. Los intereses devengados se liquidan los dias 14
de enero, 14 de abril, 14 de julio y 14 de octubre de cada aifio, y se calculan tomando como base: (i) los dias
efectivos existentes en cada periodo de devengo de intereses, y (ii) un afio compuesto de trescientos sesenta (360)
dias. Los intereses de la Cuenta de Amortizacion serdn depositados en la Cuenta de Tesoreria.

En ¢l supuesto de que la deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada de Bancaja experimentara, en
cualquier momento de la vida de 1a emisi6n de los Bonos, un descenso por debajo de P-1 o de F1, segiin las escalas
de calificacion de Moody’s y de Fitch, respectivamente, la Sociedad Gestora, en un plazo maximo de diez (10) Dias
Habiles a contar desde el momento que tenga lugar tal situacién, deberd poner en practica previa consulta a las
Agencias de Calificacion, alguna de las opciones previstas en el Contrato y descritas en el Folleto que permitan
mantener un adecuado nivel de garantia respecto a los compromisos de Bancaja derivados de este Contrato.

Contrato de Préstamo Subordinado.

Contrato suscrito con Bancaja por un importe de nueve millones quinientos mil (9.500.000,00) euros, aplicados a la
constitucion del Fondo de Reserva, sin que, en ningun caso, su otorgamiento suponga garantizar ¢l buen fin de los
Préstamos.

El reembolso del principal del Préstamo Subordinado se efectuara en cada una de las Fechas de Pago en cuantia
igual a la diferencia positiva entre el Importe del Fondo de Reserva requerido a la Fecha de Pago anterior y el
Importe de Reserva requerido a la Fecha de Pago en curso y, en el orden de aplicacién previsto conforme al Orden
de Prelacién de Pagos.

La remuneracion del Préstamo Subordinado tendra dos componentes:

. Tipo de interés ordinario: el principal del Préstamo Subordinado pendiente de reembolso devengara un interes

nominal anual, determinado trimestralmente para cada periodo de devengo de intereses (diferente al Periodo de
Devengo de Intereses establecido para los Bonos), que sera el que resulte de sumar: (i) el Tipo de Interés de
Referencia de los Bonos determinado para cada Periodo de Devengo de Intereses, y (11) un margen del 1,00%. Estos
intereses se abonaran unicamente si el Fondo dispusiese de liquidez suficiente de acuerdo con el Orden de Prelacion
de Pagos del Fondo. Los intereses devengados que deberén liquidarse los dias 15 de enero, 15 de abril, 15 de julioy
15 de octubre de cada aiio y abonarse al vencimiento en la Fecha de Pago correspondiente, se calcularan tomando
como base: (i) los dias efectivos existentes en cada periodo de devengo de intereses y (11) un afio compuesto por
trescientos sesenta (360) dias. La primera fecha de liquidacion de intereses tendra lugar el 15 de enero de 2004,

Los intereses ordinarios devengados y no pagados en una Fecha de Pago, se acumularan al principal del Prestamo
Subordinado, devengando intereses adicionales al mismo tipo de interés ordinario aplicable para el peniodo de
devengo de intereses de que se trate y se abonaran, siempre que el Fondo disponga de liquidez suficiente, en la
Fecha de Pago inmediatamente posterior y en el mismo lugar previsto para el pago de los intereses ordinarios del
Préstamo Subordinado de acuerdo con el Orden de Prelacién de Pagos.

Remuneraciéon variable y subordinada que se¢ determinara y devengara por trimestres naturales vencidos en una
cuantfa igual a la diferencia positiva, si la hubiere, entre los ingresos y gastos, incluidas las pérdidas de ejercicios
anteriores, devengados por el Fondo de acuerdo con su contabilidad y previos al cierre de los meses de marzo, junio,
septiembre y diciembre que corresponden al altimo mes de cada trimestre natural. La liquidacién de la remuneracion
variable devengada, en su caso, se realizard en la Fecha de Pago inmediatamente posterior al dltimo dia de cada
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trimestre natural siempre que el Fondo disponga de liquidez suficiente de acuerdo con el Orden de Prelacion de
Pagos del Fondo.

El importe de la remuneracién variable devengada que no hubiese sido pagada en una Fecha de Pago, no se
acumulara al principal del Préstamo Subordinado ni devengard intereses de demora y se abonara, siempre que el
Fondo disponga de liquidez suficiente, en la Fecha de Pago inmediatamente posterior junto con el pago del importe
de la remuneracion variable que se hubiera devengado, en su caso, en ¢l siguiente trimestre natural de acuerdo con el

Orden de Prelaciéon de Pagos.

El Contrato de Préstamo Subordinado quedara resuelto de pleno derecho en el caso de que las Agencias de Calificacion
no confirmaran antes del inicio del Periodo de Suscripcidn, como finales, las calificaciones asignadas con caracter
provisional a cada una de las Series, 0 en caso de que concurrieran las condiciones resolutorias del Contrato de

Direccién, Aseguramiento y Colocacion de la Emision de Bonos.

d) Aval del Estado.

El Ministerio de Economia, mediante Orden Ministerial, otorgé un aval al Fondo (el “Aval” o el “Aval del Estado”),
por importe de (i) 199.500.000,00 euros, equivalente a la suma del importe nominal de los Bonos de la Serie A3(G),
mas (ii) los intereses correspondientes a dicho importe de las citadas Series, conforme a las signientes condiciones:

Caracteristicas generales del Aval.

e Fl Estado espaiiol garantiza con renuncia al beneficio de excusién establecido en el articulo 1830 del Codigo
Civil, el pago de las obligaciones econémicas exigibles al Fondo, derivadas de los Bonos de la Serie A3(G)
(indistintamente la “Serie Avalada” o la “Seri¢ Garantizada”).

El Aval se extiende tanto al principal como a los intereses correspondientes a los Bonos de la Serie Avalada.

e El Aval permanecera en vigor y con plenos efectos hasta el reembolso definitivo de la totalidad de las
obligaciones de pago derivadas de los Bonos pertenecientes a la Serie Garantizada. En todo caso, el Aval vencera
el 15 de enero de 2030, o si dicha fecha no fuere un Dia Hébil, en el primer Dia habil inmediatamente siguiente.

Disposicion del Aval.

e El Aval podra ser objeto de ejecucion parcial sin limite en cuanto al nimero de ejecuciones ni en cuanto a la
cuantia de las mismas.

El Aval se ejecutara en los siguientes supuestos:

(i) Si en una Fecha de Pago, los Fondos Disponibles no fueran suficientes para abonar los intereses de la serie
A3(G) avalada, una vez realizados los pagos con orden de prelacidn anterior conforme al Orden de Prelacién
de Pagos del Fondo.

En este supuesto, la disposiciéon del Aval se efectuard en un importe igual a los intereses exigibles y no
pagados de los Bonos de la Serie A3(G) y se aplicara el pago de los intereses de la propia Senie A3(Q).

(ii) Si en cualquier Fecha de Pago que no fuere la fecha de liquidacion del Fondo (i) no se hubiera producido la
completa amortizacién de los Bonos de la Serie A3(G) con anterioridad a la Fecha de Pago en curso; (i1) se
produzca un Déficit de Amortizacion o, (iii) y solo para el caso de que no fuera de aplicacién la Amortizacion
o Prorrata de la Clase A en la Fecha de Pago, que la cantidad a que ascienda la Retencién para Amortizacion
en la Fecha de Pago fuera superior a la suma de los Saldos de Principal Pendiente de las Serie Al y A2,
minorada en el Saldo de la Cuenta de Amortizacion, a la Fecha de Determinacion inmediatamente precedente

a la Fecha de Pago en curso.
En estos casos, en la Fecha de Pago no se procedera a la amortizacion de las Series B y C y se efectuara la
ejecucion del Aval.
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e (Cada ejecucion del Aval se llevara a cabo mediante requerimiento escrito de la Sociedad Gestora a la Direccion
General del Tesoro y Politica Financiera, en el que se declare la concurrencia de las situaciones descritas en los
epigrafes (i) o (ii) del punto anterior, indicando los importes reclamados, en su caso, por cada uno de tales

conceptos.

e El desembolso, en su caso, de las cantidades requeridas en virtud de cada ejecuciéon del Aval, serd realizado,
previa comprobacién por la Direccién General del Tesoro y Politica Financiera, en ¢l plazo maximo de noventa
(90) dias desde la fecha de recepcidn del requerimiento escrito de la Sociedad Gestora, mediante su abono en la

Cuenta de Tesoreria.

e La Sociedad Gestora, en nombre del Fondo, dispondra de la Linea de Liquidez para anticipar a los titulares de
los Bonos de la Serie Avalada los importes que el Estado deba desembolsar al Fondo en virtud de cada ejecucion

del Aval. Las cantidades que posteriormente ¢l Fondo reciba del Estado en ¢jecucion del Aval se destinaran al
reembolso de los importes dispuestos con cargo a la Linea de Liquidez.

» El Fondo, representado por la Sociedad Gestora, estard obligado a reintegrar al Estado los importes dispuestos
con cargo al Aval. El reintegro de los importes dispuestos con cargo al Aval, tanto si hubieren sido dispuestos

para el pago de intereses como para ¢l reembolso del principal de los Bonos de la Serie A3((G) avalada, se
realizara en cada una de las siguientes Fechas de Pago, hasta su reembolso total, y se hard con cargo,

respectivamente, a los Fondos Disponibles y a los Fondos Disponibles para Amortizacion ocupando 1os mismos
lugares en el orden de prelacion que tuvieran el pago de los intereses devengados y la amortizacion del principal
de la Serie A3(G) avalada conforme al Orden de Prelacion de Pagos del Fondo.

En caso de que, conforme a las reglas anteriores, en una Fecha de Pago, ¢l Fondo, ademas de reintegrar el
importe dispuesto con cargo al Aval, requiera la disposicion de un nuevo importe para el pago de intereses o para

el reembolso del principal de los Bonos la Serie A3(G) avalada, la Sociedad Gestora calculara y aplicara el
importe neto que, segun el caso, deba solicitar o reintegrar al Estado.

Contrato de Préstamo para Gastos Iniciales.

Contrato de préstamo suscrito con Bancaja, como prestamista, por importe de un millén ciento treinta y cinco mil
(1.135.000,00) euros que fue destinado a financiar los gastos de constitucion del Fondo y emision de los Bonos, y a
financiar parcialmente la adquisicion de los Préstamos.

El préstamo devengari un interés nominal anual, determinado trimestralmente para cada periodo de devengo de
intereses (diferente al Periodo de Devengo de Intereses para los Bonos), que sera el que resulte de sumar: (i) el Tipo
de Interés de Referencia determinado para los Bonos, y (i1)) un margen del 1,00%. Los intereses devengados se
liquidan los dias 15 de enero, 15 de abril, 15 de julio y 15 de octubre de cada afio y se abonan al vencimiento en la
Fecha de Pago determinada. Se calculan tomando como base: (1) los dias efectivos existentes en cada periodo de

devengo de intereses y (i1) un ailo compuesto por trescientos sesenta (360) dias. Estos intereses se abonaran
unicamente si ¢l Fondo dispusiese de liquidez suficiente de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos.

La amortizacién del principal del Préstamo para Gastos Iniciales se efectuard en veinte (20) cuotas trimestrales
consecutivas y de igual importe, en cada Fecha de Pago, la primera de las cuales tuvo lugar en la primera Fecha de

Pago, 15 de enero de 2004, y las siguientes hasta la Fecha de Pago correspondiente al 15 de octubre de 2008,
inclusive.

En caso de que ¢l Fondo, conforme al Orden de Prelaciéon de Pagos, no dispusicra en una Fecha de Pago de liquidez
suficiente para proceder a la amortizacién parcial que corresponda del Préstamo para Gastos Iniciales, la parte del
principal que hubiera quedado sin amortizar, se amortizara en la Fecha de Pago inmediatamente posterior junto con
el importe que, €n su caso, corresponda amortizar en esa misma Fecha de Pago, hasta su reembolso total.
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f) Contrato de Permuta Financiera de Intereses.

Contrato de permuta financiera de intereses (la “Permuta” o la “Permuta Financiera de Intereses™) suscrito con
Bancaja conforme al modelo de Contrato Marco de Operaciones Financieras (CMOF) de la Asociacién Espaiiola de
Banca, cuyas caracteristicas mas relevantes se describen a continuacion.

En virtud del Contrato de Permuta, el Fondo realizara pagos a Bancaja calculados sobre el tipo de interés de los
Préstamos, y como contrapartida Bancaja realizara pagos al Fondo calculados sobre el tipo de interés nominal medio
ponderado de las Series de los Bonos, todo ello segiun lo descrito a continuacion.

Parte A : El Fondo, representado por la Sociedad Gestora.

Parte B : Bancaja.

1.

Fechas de liguidacion.

Las fechas de liquidacién coincidiran con las Fechas de Pago de los Bonos, esto ¢s, los dias 15 de enero, 15 de
abril, 15 de julio y 15 de octubre de cada afio, 0, en caso de no ser alguna de estas fechas un Dia Habil, el Dia
Habil inmediatamente posterior.

2.  Periodos de liquidacion.
Parte A:
Los periodos de liquidacion para la Parte A seran los dias efectivamente transcurmidos entre dos fechas de
liquidacion consecutivas, excluyendo la primera e incluyendo la gltima.
Parte B:
Los periodos de liquidacion para la Parte B seran los dias efectivamente transcurridos entre¢ dos fechas de
liquidacién consecutivas, incluyendo la primera y excluyendo la Gltima.

3. Nocional de la Permuta.
Serd la suma (i) del Saldo Nocional de los Préstamos definido como la media diaria durante el periodo de
liquidacion que vence del Saldo Vivo de Préstamos que no s¢ encuentren con retrasos en el pago de los
importes vencidos por mas de noventa (90) dias, y (ii) del resultado de multiplicar a) la media diaria durante el
periodo de liquidacion que vence del saldo de la Cuenta de Amortizacién, por b) ¢l margen medio aplicable
para la determinacién del Tipo de Interés Nominal de las Series de Bonos ponderado por el Saldo de Principal
Pendiente de cada Serie durante el Periodo de Devengo de Intereses en curso, y por ¢) el resultado de dividir
uno (1) entre el Tipo de Interés de la Parte B.

4, Cantidades a pagar por la Parte A.
Sera el resultado de aplicar el Tipo de Interés de la Parte A al Nocional de la Permuta en funcién del nimero de
dias del periodo de liquidacion.

4.1 Tipo de Interés de la Parte A.
Serd en cada fecha de lquidacion el tipo de interés anual que resulte de dividir (i) la suma de los intereses
percibidos de los Préstamos ¢ ingresados al Fondo durante el periodo de liquidaciéon que vence, entre (ii) el
Nocional de¢ Permuta para la Parte A, multiplicado por el resultado de dividir 360 entre el niimero de dias del
periodo de liquidacién.

5. Cantidades a pagar por la Parte B.
sera el resultado de aplicar el Tipo de Interés de la Parte B al Nocional de la Permuta en funcién del nimero de
dias del periodo de liquidacion.
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5.1 Tipo de Interés de 1a Parte B.

Sera para cada periodo de liquidacion el tipo de interés anual que resulte de sumar (1) el Tipo de Interés de
Referencia de los Bonos determinado para el Periodo de Devengo de Intereses en curso, mas (i1) el margen

medio de cada Serie de Bonos ponderado por el Saldo de Principal Pendiente de Pago de cada Serie durante el
Periodo de Devengo de Intereses en curso, y mas (i) un 0,55%.

Si en una fecha de liquidacion ¢l Fondo (Parte A) no dispusiera de liquidez suficiente para efectuar el pago de la
totalidad de la cantidad que le correspondiera satisfacer a la Parte B, la parte de esta cantidad no satisfecha sera
liquidada en la siguiente Fecha de Pago siempre que el Fondo disponga de liquidez suficiente de acuerdo con Orden
de Prelacién de Pagos. Si esta circunstancia de impago s¢ produjera en dos Fechas de Pago consecutivas, el Contrato
de Permuta quedard resuelto. En caso de resolucidn, el Fondo asumird la obligacion del pago de la cantidad
liquidativa prevista en los términos del Contrato de Permuta, y todo ello de conformidad con ¢l Orden de Prelacién

de Pagos.

Sin perjuicio de lo anterior, salvo en una situacién permanente de alteracion del equilibrio financiero del Fondo, la
Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, tratara de contratar un nuevo contrato de permuta.

En el caso de que la deuda a largo plazo no subordinada y no garantizada de BANCAIJA, calificada a la fecha con Al
por Moody’s y A+ por Fitch , descendiera por debajo de Al o de A+ segin las escalas de calificaciéon de Moody’s y
de Fitch, respectivamente, BANCAJA asumira el compromiso irrevocable de realizar alguna de las siguientes opciones
en ¢l plazo maximo de diez (10) Dias Habiles desde el dia en que tuviera lugar la notificacion de dicha circunstancia:
(1) que una tercera entidad, con una calificacion de su deuda a largo plazo 1gual o superior a Al y de A+ segiin las
escalas de calificacion de Moody’s y de Fitch, respectivamente, asumiera su posicion contractual y le sustituyera en
el Contrato de Permuta o, en su caso, en virtud de un nuevo contrato de permuta, (ii) que una tercera entidad con las
mismas calificaciones requeridas para la opcion (i) anterior, garantizara el cumplimiento de las obligaciones
contractuales de BANCAJA, o (iii) constituir un depdsito de efectivo o de valores a favor del Fondo por un importe
igual al valor de mercado de la Permuta que satisfaga a Moody’s y Fitch; todo ello sujeto a los términos y
condiciones que estime pertinentes la Sociedad Gestora y las Agencias de Calificacion para mantener las
calificaciones asignadas a cada una de las Series de los Bonos. Todos los costes, gastos e impuestos en que se
incurran por el cumplimiento de las antertores obligaciones serdn por cuenta d¢ BANCAJA.

g) Contrato de Linea de Liquidez

Contrato de crédito suscrito con Bancaja con el objeto de proporcionar al Fondo las cantidades necesarias para
anticipar a los titulares de los Bonos de la Serie A3(G) los importes que el Estado deba satisfacer al Fondo en
concepto de pago de intereses y reembolso del principal de los Bonos de dicha Serie A3(G) como consecuencia de la
ejecucion del Aval.

El importe maximo de la Linea de Liquidez sera, ¢en cada momento, igual a la menor de las siguientes cantidades: (i)
veintiin millones (21.000.000,00) de euros o, (ii) el importe a que ascienda la suma de a) el Saldo de Principal
Pendiente de la Serie A3(G) y b) el importe a que asciendan los intereses que correspondan ser abonados por el
Fondo a los Bonos de la Serie A3(G) por la totalidad del Periodo de Devengo de Intereses en curso.

En el supuesto de que la deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada de Bancaja experimentara, en
cualquier momento de la vida de los Bonos de la Serie A3((G) avalada, un descenso por debajo de P-1 o de F1, segin
las escalas d¢ calificacion de Moody’s y de Fitch, respectivamente, Bancaja, en un plazo maximo de diez (10) Dias
Habiles a contar desde el momento que tenga lugar tal situacion, debera poner en practica en los términos que
estimen pertinentes la Sociedad Gestora y las Agencias de Calificacién, alguna de las opciones de las previstas en el
Contrato y descritas en el Folleto, 0 cualesquiera otras que permitan mantener, durante el tiempo que se mantenga la
situacion de pérdida de las calificaciones de P-1 o de F1, un adecuado nivel de garantia respecto a 1os compromisos
de Bancaja derivados del Contrato de Linea de Liquidez y el mantenimiento de la calificacién asignada a la Serie

A3(G) avalada.

La Sociedad Gestora efectuara disposiciones de la Linea de Liquidez cuando, en la Fecha de Pago que corresponda,
habiendo solicitado la ejecucion del Aval, no fueren abonadas al Fondo las cantidades requeridas en la misma Fecha
de Pago, y por los importes a que asciendan las cantidades requeridas en cada ejecucion del Aval.
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El Fondo reembolsara las cantidades dispuestas con cargo a la Linea de Liquidez tan pronto como perciba de la
Direccién General del Tesoro y Politica Financiera las cantidades que hubiere requerido por la ejecucion del Aval.

Los importe dispuestos con cargo a las Lineas de Liquidez devengaran un interés nominal anual, determinado
trimestralmente para cada periodo de devengo de intereses (diferente al Periodo de Devengo de Intereses establecido
para los Bonos), que sera igual al Tipo de Interés de Referencia determinado para los Bonos. Los intereses
devengados se liquidan los dias 15 de enero, 15 de abril, 15 de julio y 15 de octubre de cada afio y se abonan al
vencimiento en la Fecha de Pago determinada. Se calculan tomando como base: (i) los dias efectivos existentes en
cada periodo de devengo de intereses y (i1) un afio compuesto por trescientos sesenta (360) dias. Estos intereses se
abonar4n tmicamente si el Fondo dispusiese de liquidez suficiente de acuerdo con ¢l Orden de Prelacién de Pagos
del Fondo.

h) Contrato de Administracion y Gestion de los Préstamos y Depdsito de las Participaciones Hipotecarias.

Contrato suscrito con Bancaja, Entidad Cedente de los Préstamos al Fondo, de conformidad con lo establecido en el
articulo 2.2.b) del Real Decreto 926/1998, y respecto de los Certificados de Transmision de Hipoteca, en el articulo
61.3 del Real Decreto 685/1982, de 17 de marzo, sobre la regulacion de determinados aspectos del Mercado

Hipotecario. En virtud del Contrato de Administracion y Gestion de los Préstamos y Deposito de las Participaciones
Hipotecarias (el “Contrato de Administracion™) Bancaja (en cuanto a este Contrato ¢l “Administrador™) conservara,

como mandatario de la Sociedad Gestora, la administraciéon y gestion de los Préstamos, y, por razén a dicho
mandato, se compromete a lo siguiente:

(i) A ejercer la administraciéon y gestién de los Préstamos adquiridos por €l Fondo en los términos del régimen y
procedimientos ordinarios de administracion y gestion establecidos en el Contrato de Administracion.

(ii) A seguir administrando los Préstamos, dedicando el mismo tiempo y atencién a los mismos y el mismo nivel de
pericia, cuidado y diligencia en la administracién de los mismos que el que dedicaria y ejerceria en la

administracién de sus propios préstamos y, en cualquier caso, ejercitara un nivel adecuado de pericia, cuidado y
diligencia en la prestacion de los servicios previstos en ¢l Contrato de Administracion.

(iii) A que los procedimientos que aplica y aplicara para la administracién y gestién de los Préstamos son y seguiran
siendo conformes a las leyes y normas legales en vigor que sean aplicables.

(iv) A cumplir las instrucciones que le imparta la Sociedad Gestora con la debida lealtad.

(v) A indemnizar al Fondo por los daiios y perjuicios que puedan derivarse del incumplimiento de las obligaciones
contraidas.

Como contraprestacion por la custodia, administraciéon y gestién de los Préstamos y depésito de las Participaciones
Hipotecarias, el Administrador percibira por periodos vencidos en cada una de las Fechas de Pago y durante el
periodo de vigencia del Contrato de Administracién, una comisién de administracién subordinada igual al 0,01%
anual, IVA incluido en caso de no exencién, que se devengara sobre los dias efectivos transcurridos y sobre el Saldo
Vivo medio diario de los Préstamos que administre durante cada Periodo de Devengo de Intereses. Si el
Administrador fuera sustituido en dicha labor de administracion, la Sociedad Gestora estara facultada para modificar
el porcentaje de comision anterior en favor de la entidad sustituta que podra ser superior a la contratada con Bancaja
en este contrato.

Si el Fondo, a través de su Sociedad Gestora, por carecer de liquidez suficiente de acuerdo con el Orden de
Prelaciéon de Pagos del Fondo, no abonara en una Fecha de Pago la totalidad de la comision debida, las cantidades
no pagadas se acumularan sin penalidad alguna a la comision que deba abonarse en las siguientes Fechas de Pago,
procediéndose a su abono en ese mismo momento.

Asimismo, en cada Fecha de Pago, el Administrador tendra derecho al reembolso de todos los gastos de caracter
excepcional en los que hubiere mmcurrido en relacion con la administracion de los Préstamos Hipotecarios
Participados, tales como los gastos o costas judiciales ocasionados por razén de la ejecucion hipotecaria, o por la
administracion y la gestion de venta de inmuebles y bienes adjudicados, y previa justificacion de los mismos. Dichos
gastos seran abonados siempre que el Fondo cuente con liquidez suficiente y de acuerdo con lo previsto en el Orden

de Prelacion de Pagos del Fondo.
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i) Contratos de Direccion, Aseguramiento y Colocacion de la Emision de Bonos.

J)

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, celebré un Contrato de Direccion, Aseguramiento y
Colocacion de la Emision de Bonos con JPMORGAN y BANCAJA como Entidades Directoras y Entidades
Aseguradoras y Colocadoras y con BEAR STEARS y CDC IXIS CAPITAL MARKETS como Entidades Aseguradoras

y Colocadoras.

En virtud del Contrato de Direccién, Aseguramiento y Colocacion, las Entidades Aseguradoras y Colocadoras
percibieron con cargo al Fondo una comisién de aseguramiento y colocacion del 0,125% sobre el importe nominal
de los Bonos de cada Serie por cada una de ellas asegurado.

Las Entidades Directoras no percibieron remuneracion alguna por la direccién de la Emision de Bonos.

Contrato de Agencia de Pagos de los Bonos.

Contrato suscrito con Bancaja (en cuanto a este contrato, el “Agente de Pagos™) para realizar el servicio financiero
de los Bonos emitidos con cargo al Fondo.

Las obligaciones contenidas en el Contrato de Agencia de Pagos son resumidamente las siguientes:

() En cada una de las Fechas de Pago de los Bonos, efectuar pago de intereses y de reembolso del principal de los
Bonos, una vez deducido el importe total de la retencidén a cuenta por rendimientos del capital mobiliario que
proceda efectuarse de acuerdo con la legislacion fiscal aplicable.

(ii) En cada una de las Fechas de Fijacién del Tipo de interés, comunicar a la Sociedad Gestora el Tipo de Interés de
Referencia determinado que servira de base para el calculo del tipo de interés nominal aplicable a cada una de las
Series de los Bonos.

En ¢l supuesto de que la deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada de Bancaja experimentara, en
cualquier momento de la vida de los Bonos, un descenso por debajo de P-1 o de F1, segun las escalas de calificacién
de Moody’s y de Fitch, respectivamente, la Sociedad Gestora, en un plazo maximo de diez (10) Dias Habiles a
contar desde ¢l momento que tenga lugar tal sitvacién, debera proceder a sustituir a Bancaja como Agente de Pagos,
durante el tiempo que se mantenga la situacién de pérdida de las calificaciones de P-1 o de F1, por otra entidad cuya
deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada posea una calificaciéon minima de P-1 y de F1, segun las escalas
de calificacion de Moody’s y de Fitch, respectivamente.

En contraprestacion a los servicios a realizar por el Agente de Pagos, el Fondo satisfara al mismo durante la vigencia
del contrato una comision de 0,01%, impuestos incluidos en su caso, sobre el importe que distribuird a los titulares
de los Bonos en cada Fecha de Pago de los Bonos, que se pagara en la misma Fecha de Pago, siempre que el Fondo
disponga de liquidez suficiente de acuerdo con el Orden de Prelacién de Pagos.

5. INMOVILIZACIONES FINANCIERAS. CARTERA DE PRESTAMOS

El inmovilizado financiero estd compuesto por los Préstamos que la Sociedad Gestora, en nombre y representacion del
Fondo, adquirié de Bancaja al momento de la constitucion de éste.

La adquisicion de los Préstamos ascendié a un importe nominal y efectivo de 500.004.541,68 euros, que corresponden a
los 3.441 Préstamos cedidos por Bancaja al Fondo segin el siguiente detalle (los “Préstamos™):

1.874 Préstamos Hipotecarios con Certificado de Transmision de Hipoteca, por un capital total de 354.140.870,70
euros (los “Certificados de Transmision de Hipoteca™).

1.567 Préstamos no Hipotecarios con o sin garantias personales —fianza- por un capital total de 145.863.670,98
euros (los “Préstamos No Hipotecarios™).
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La transmision de los Activos al Fondo se realizé en las diferentes condiciones:

1.

La cesién se llevé a cabo por la totalidad del capital o principal vivo pendiente de reembolso y por la totalidad los
intereses de cada Préstamo.

La cesion es plena e incondicionada, y por la totalidad del plazo remanente hasta ¢l vencimiento de cada uno de los
Préstamos.

En el supuesto de amortizacién anticipada de los Préstamos por reembolso anticipado total o parcial del capital, no
tendra lugar la sustitucion directa de los Préstamos afectados.

Los derechos del Fondo resultantes de los Préstamos estan vinculados a los pagos realizados por los Deudores, y,
por tanto quedan directamente afectados por la evolucién, retrasos, anticipos o cualquier otra incidencia de los

mismos.

Seran de cuenta del Fondo todos los posibles gastos o costas que pudieran resultar por cuenta de la Entidad
Cedente de los Préstamos derivados de las actuaciones recuperatorias en caso de incumplimiento de las
obligaciones por parte de los Deudores Cedidos.

En caso de renegociacion consentida por la Soctedad Gestora, en representacién y por cuenta del Fondo, de los
Préstamos, o de sus vencimientos, la modificaciéon de las condiciones afectara al Fondo de conformidad con la

norma decimoquinta, apartado 2d) de la Circular 4/1991, de 16 de Junio, del Banco de Espaiia.

El movimiento de este epigrafe ha sido el siguiente:

Plazo Vencimiento Total
Largo Corto

Saldo al 31 de diciembre de 2003 390.627,43 71.919,16 462.546,59

Traspaso de corto a largo 71.919,16 -71.919,16 -
Amortizaciones.

. Amortizacion cuota ordinana -68.353,18 - -68.353,18

. Amortizacion anticipada total -39.055,41 - -39.055,41

. Amortizacioén anticipada parcial -8.019,77 - -8.019,77

Traspaso de largo a corto -60.806,18 60.806,18 -

Saldo al 31 de diciembre de 2004 286.312,05 60.800,18 347.118,23

Importes en miles de euros

En la amortizacién de cuota ordinaria se recoge ¢l importe de las cuotas vencidas cobradas y no cobradas, siendo éstas
ultimas dadas de baja de la cartera de Préstamos y traspasadas al epigrafe de deudores, deudores por amortizacion ¢
intereses vencidos (ver nota 6b).

El saldo al cierre del ejercicio, correspondiente al principal a amortizar en las cuotas con vencimiento en ¢l afio 2005,

ascendia a 60.806,18 miles de euros que se traspasan al epigrafe de deudores (ver nota 6a), siendo la fecha del ultimo
vencimiento de los Préstamos el 30 de diciembre de 2027,

Al 31 de diciembre de 2004, la mibrica "Ajustes por periodificacion” del activo del balance de situacién adjunto,
incluye intereses devengados no vencidos correspondientes a los Préstamos por importe de 586,09 miles de euros (ver
nota 8).
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6. DEUDORES

a) Préstamos.

El saldo que figura en el balance corresponde al principal a amortizar en las cuotas con vencimiento en el afio 2005,
que asciende a 60.806,18 miles de euros. Este importe no figura incluido en inmovilizaciones financieras (ver nota

3).

b) Deudores por amortizacion e intereses vencidos.

El saldo que figura en balance se corresponde con el importe pendiente al 31 de diciembre de 2004 de las cuotas
vencidas y no cobradas de los Préstamos, por impago de los prestatarios.

El movimiento habido hasta el 31 de diciembre de 2004 es el siguiente:

X O
Principal Intereses Total

Saldo al 31 de diciembre de 2003 147,12 33,80 180,98
Adiciones 10.436,30 1.652,80 12.089,10

Recuperaciones -10.273,21 -1.612,12 -11.885,33
Saldo al 31 de diciembre de 2004 310,21 74,54 384,75

Importes en miles de euros
T T

La situacién de impagados en funcién de la antigitedad de cada cuota vencida y no pagada, total o parcialmente, ¢s la
siguiente:

Recibos Principal Intereses
CUOtAS Y ordinarios Yo

154.349,12 28.880,15 38,75
44.182,44 8.054,36 10,81
20.635,44 4.757,83 6,38

12.792,17 17,16

Hasta 1 mes

De 1 a 2 meses
De 2 a 3 meses
De 3 a 6 meses

39.678,33
50.459,98
901,45

De 6 a 12 meses
Mas de 12 meses

TOTAL

19.551,35 26,23
200,39 0,67

74.536,25 100,00

310.206,76

c) Otros deudores.

El saldo que figura en balance se corresponde con los cobros de principal ¢ intereses realizados por los Deudores de

los Préstamos que se encueniran pendientes de abono al Fondo y que corresponderd efectuarlo en la fecha
establecida en ¢l Contrato de Administracién.

7. TESORERIA

El saldo que figura en balance, se corresponde con el depésito del saldo de la Cuenta de Tesoreria y la Cuenta de
Amortizacioén, que devengan un interés variable, de acuerdo con los contratos suscritos con Bancaja (ver notas 4a y 4b).

El movimiento de este epigrafe es el siguiente:
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Movimientos Saldos

Cuenta de Tesoreria

« Saldo al 31 de diciembre de 2003 46.617,97
Ingresos 362.028,40
Retiros -377.533,73

« Saldo al 31 de diciembre de 2004 31.112.64

Cuenta de Amortizacion

+ Saldo al 31 de diciembre de 2003 -
Ingresos 114.000,00

Retiros -
« Saldo al 31 de diciembre de 2004 114.000,00

Total al 31 de diciembre de 2004

Importes en mules de euros

El importe de los intereses devengados no vencidos al 31 de diciembre de 2004 que asciende a 624,15 miles de euros, se
encuentran registrados en la nibrica de ajustes por periodificaciones del activo del balance de situacion (ver nota 8).

8. AJUSTES POR PERIODIFICACION (ACTIVO)

La composicion de este epigrafe al 31 de diciembre de 2004, es la siguiente:

Intereses devengados pendientes de vencimiento de: Importes

586,09
2.317,01

. Préstamos (ver nota 5)
. Permuta Financiera de Intereses (ver nota 12)

. Entidades de crédito (ver nota 7) 624,15

3.527,25

Total

9. BONOS DE TITULIZACION

La Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo y con cargo al mismo, procedio en la fecha de constitucion
del Fondo a la emisién de cinco series de Bonos de Titulizacion, que tienen las siguientes caracteristicas:

Bonos Serie Al:
Importe nominal 114.000.000,00 euros
Nimero de Bonos 1.140
Nominal por Bono 100.000,00 euros
Interés nominal anual Variable, determinado tnimestralmente. Interés resultante de sumar ¢l Tipo de Interés de

Referencia, EURIBOR a 3 meses de vencimiento, y un margen.
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Margen 0,19% hasta el 15 de enero de 2005 y 0,38% a partir de esta fecha
Periodicidad de pago Trimestral

Fechas de Pago de intereses 15 de enero, 15 de abril, 15 de julio y 15 de octubre de cada afio o, en su caso, ¢l
y de amortizacion siguiente Dia Habil.

Amortizacion Se realizaré@ mediante un unico pago por la totalidad de su valor nominal el dia 15 de

enero de 2005.

No obstante la amortizacion unica podrd verse modificada en las siguientes
circunstancias:

a) Si fuera de aplicacion la Amortizaciéon Anticipada de los Bonos.

b) En caso de que los Fondos Disponibles para Amortizacién no fueran suficientes

para amortizar la totalidad de los Bonos de la Serie Al.

En ambas circunstancias la amortizacion de los Bonos de cada Serie se realizard en cada
Fecha de Pago a prorrata entre los Bonos de la propia Serie mediante la reduccion del
nominal de cada Bono, hasta completar el mismo, por importe igual a los Fondos
Disponibles para Amortizacién distribuidos para la propia Serie.

Agencias de Calificacion Moody's. Fitch
Calificacion inicial Aaa AAA
Calificacién actual Aaa AAA
Bonos Serie A2;
Importe nominal 142.700.000,00 curos
Niimero de Bonos 1.427
Nominal por Bono 100.000,00 euros
Interés nominal anual Variable, determinado trimestralmente. Interés resultante de sumar ¢l Tipo de Interés de

Referencia, EURIBOR a 3 meses de vencimiento, y un margen.
Margen 0,28% hasta ¢l 15 de julio de 2008 y 0,56% a partir de esta fecha
Periodicidad de pago Trimestral

Fechas de Pago de intereses 15 de enero, 15 de abnl, 15 de julio y 15 de octubre de cada ailo o, €n su caso, ¢l
y de amortizacion siguiente Dia Habil.

Amortizacién Se rcalizard mediante amortizaciones parciales en cada una de las Fechas de Pago desde
su inicio hasta completar su importe nominal total, por importe de los Fondos
Disponibles para la Amortizacion aplicado en cada Fecha de Pago a la amortizacién de la
Serie A2, que sera distribuido a prorrata entre los Bonos de la propia Serie A2 mediante
la reduccion del nominal de cada Bono.

La primera amortizacion parcial tendra lugar en la Fecha de Pago que corresponda a la
primera de las siguientes fechas:
1) la Fecha de Pago en la que el importe del Fondo de Amortizacion para la Serie Al
estuviera totalmente dotado; o
11) la Fecha de Pago en la que quedaran amortizados en su totalidad los Bonos de la
Serie Al.
No obstante se procedera también a la amortizacién de los Bonos de la Serie A2 durante
las Fechas de Pago en las que fueran de aplicacion la amortizacion a Promrata de la Clase
A en las circunstancias previstas en las reglas de Distribucién de los Fondos Disponibles
para Amortizacion entre cada Serie del Orden de Prelacién de Pagos.

Agencias de Calificacion Moody's. Fitch
Calificacion inicial Aaa AAA
Calificacién actual Anaa AAA
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Bonos Serie A3(G):

Importe nominal
Namero de Bonos
Nominal por Bono

Interés nominal anual

Margen
Periodicidad de pago

Fechas de Pago de intereses
y de amortizacion

Amortizacion

Agencias de Calificacién
Calificacién inicial

Calificacion actual

Bonos Serie B:

Importe nominal

Numero de Bonos
Nominal por Bono

Interés nominal anual

Margen
Periodicidad de pago

Fechas de pago de intereses y
de amortizacion

Amortizacién

199.500.000,00 euros
1.995

100.000,00 euros

Vanable, determinado tnimestralmente. Interés resultante de sumar ¢l Tipo de Interés de
Referencia, EURIBOR a 3 mescs de vencimiento, y un margen.

0,04% hasta el 15 de julio de 2015 y 0,24% a partir de esta fecha

Trimestral

15 de enero, 15 de abnl, 15 de julio y 15 de octubre de cada afio o, en su caso, el
siguiente Dia Habil.

Se realizara mediante amortizaciones parciales en cada una de las Fechas de Pago desde
su inicio hasta completar su importe nominal total, por importe de los Fondos
Disponibles para la Amortizacion aplicado en cada Fecha de Pago a la amortizacién de la
Serie A3(Q), que sera distribuido a prorrata entre los Bonos de la propia Serie A3(G)
mediante la reduccion del nominal de cada Bono.

La primera amortizacion parcial de los Bonos de la Serie A3(G) tendra lugar una vez
hayan stdo amortizados en su totalidad los Bonos de la Serie Al y de la Serie A2.

No obstante se¢ procedera también a la amortizacién de los Bonos de la Serie A3(G)
durante las Fechas de Pago en las que fueran de aplicacion la amortizacion a Prormrata de
la Clase A en las circunstancias previstas en las reglas de Distribucién de los Fondos
Disponibles para Amortizacion entre cada Serie del Orden de Prelacién de Pagos.

Moody's. Fitch
Aaa AAA
Aaa AAA
32.000.000,00 euros
320
100.000,00 euros

Variable, determinado trimestralmente. Interés resultante de sumar el Tipo de Interés de
Referencia EURIBOR a 3 meses de vencimiento, y un margen.

0,70%
Trimestral

15 de enero, 15 de abril, 15 de julio y 15 de octubre de cada aiio o, en su caso, ¢l siguiente
Dia Habil,

Se realizard mediante amortizaciones parciales en cada una de las Fechas de Pago desde su
inicio hasta completar su importe nominal total, por el importe de los Fondos Disponibles
para la Amortizacién aplicado en cada Fecha de Pago a la amortizaciéon de la Serie B, que
sera distnbuido a prorrata entre los Bonos de la Serie B mediante la reducciéon del nominal
de cada Bono.

La primera amortizacion parcial tendra lugar en la inmediata Fecha de Pago posterior a la
Fecha de Pago en la que ¢l Saldo del Principal Pendiente de 1a Serie B sea igual o mayor al
12,80% del Saldo del Principal Pendiente de la Emision de Bonos incrementado en el saldo
de los importes debidos al Estado por ejecuciones para la amortizacion de la Serie A3(G). A
partir de esta Fecha de Pago, los Fondos Disponibles para Amortizacién se aplicaran de
modo tal que dicha relacién se mantenga en el 12,80%, o porcentaje superior mas préximo
posible.

No obstante, la amortizacion de los Bonos de la Seric B podrd interrumpirse en
determinadas circunstancias previstas en las reglas de Distribucion de los Fondos
Disponibles para Amortizacion de cada Serie del Orden de Prelacién de Pagos recogidas en
¢l folleto.
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Agencias de Calificacion Moody's Fitch
Calificacion inicial A2 A
Calificacién actual A2 A

Bonos Serie (:

Importe nominal 11.800.000,00 euros
Numero de Bonos 118
Nominal por Bono 100.000,00 euros
Interés nominal anual Variable, determinado trimestralmente. Interés resultante de sumar ¢l Tipo de Interés de
Referencia EURIBOR a 3 meses de vencimiento, y un margen.
Margen 1,50%

Periodicidad de pago  Trimestral

Fechas de pago de intereses y 15 de enero, 15 de abril, 15 de julio y 15 de octubre de cada afio o, en su caso, el siguiente
de amortizacidn Dia Habil.

Amortizacion Se realizara mediante amortizaciones parciales en cada una de las Fechas de Pago desde su
inicio hasta completar su importe nominal total, por el imporie de los Fondos Disponibles
para la Amortizacién aplicado en cada Fecha de Pago a la amortizacion de la Serie C, que
serd distribuido a prorrata entre los Bonos de la propia Serie C mediante la reduccion del
nominal de cada Bono.

La primera amortizacion parcial tendrd lugar ¢n la inmediata Fecha de Pago posterior a la
Fecha de Pago ¢n la posterior a la Fecha de Pago en la que el Saldo del Principal Pendiente
de la Serie C sea 1gual o0 mayor al 4,70% del Saldo del Principal Pendiente de la Emision de

Bonos incrementado en el saldo de los importes debidos al Estado por ejecuciones para la
amortizacion de la Serie A3(G). A partir de esta Fecha de Pago, los Fondos Disponibles
para Amortizacion se aplicardn de modo tal que dicha relacién se mantenga en ¢l 4,70%, o
porcentaje superior mas proximo posible.

No obstante, la amortizacion de los Bonos de la Serie C podrd interrumpirse en
determinadas circunstancias previstas en las reglas de Distribuciéon de los Fondos
Disponibles para Amortizacion de cada Serie del Orden de Prelacion de Pagos recogidas en

el folleto.
Agencias de Calificacion Moody's Fitch
Calificacidn inicial Baa2 BBB
Calificacion actual Baa2 BBB

Amortizacion: caracteristicas comunes a la amortizacion de todas las Series de Bonos.

a) Amortizacion Anticipada de los Bonos

Con independencia de la obligacién del Fondo, a través de su Sociedad Gestora, de proceder a la amortizacién definitiva de los
Bonos en la Fecha de Vencimiento Final o de las amortizaciones de cada Serie con anterioridad a la Fecha de Vencimiento Final, la
Sociedad Gestora, previa comunicacion a la CNMV estara facultada para proceder o en su caso procedera a la Liquidacién
Anticipada del Fondo y con ello a la Amortizacién Anticipada, en una Fecha de Pago, de la totalidad de Emision de Bonos, de
conformidad con los Supuestos de Liquidacién Anticipada y con los requisitos que se detallan a continuacion:

(i)  Cuando el importe del Saldo Vivo de los Préstamos sea inferior al 10 por ciento del capital inicial de los Préstamos en la fecha
de constitucién del Fondo, conforme a la habilitacion establecida el articulo 5.3 de la Ley 19/1992, y siempre que puedan ser
atendidas y canceladas en su totalidad las obligaciones de pago derivadas de los Bonos de cada Serie de acuerdo con el Orden de
Prelacion de Pagos.

(1) Obligatoriamente, si la Entidad Cedente ejercitara el Derecho de Adquisicién sobre Ia totalidad de los Préstamos remanentes
que detentara el Fondo, que sera ejecutable en cualquier momento a partir de que ¢l importe del Saldo Vivo de los Préstamos sea
inferior al 10 por ciento de¢l capital inicial de los Préstamos en la fecha de constitucion del Fondo y siempre que puedan ser
atendidas y canceladas en su totalidad las obligaciones de pago derivadas de los Bonos de cada Serie de acuerdo con el Orden de

Prelacién de Pagos.
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(iii) Cuando por razén de algin evento ¢ circunstancia de cualquier indole ajeno o no al desenvolvimiento propio del Fondo, se
produjera una alteracion sustancial o se desvirtuase de forma permanente el cquilibrio financiero del Fondo requerido por el

articulo 5.6 de la Ley 19/1992.

(iv) Obligatoriamente, en ¢l supuesto de que la Sociedad Gestora fuera declarada en suspension de pagos o quiebra y habiendo
transcurrido el plazo que reglamentariamente estuviera establecido al efecto o, en su defecto, cuatro meses, sin haber sido
designada una nueva sociedad gestora, de acuerdo con lo establecido en el apartado 111.3.2 del Folleto.

(v) Cuando hubieren transcurridos dieciocho (18) meses desde la fecha del dltimo vencimiento de los Préstamos, aunque se¢
encontraran ain débitos vencidos pendientes de cobro.

b) Vencimiento anticipado de la emision de Bonos.

Sin perjuicio de la obligacion del Fondo, a través de su Sociedad Gestora, de amortizar los Bonos de cada Serie conforme a sus
respectivas reglas de amortizacién o en caso de Amortizacion Anticipada, segin se establece en los apartados anteriores, la
Sociedad Gestora, previa comunicacion a Ja Comision Nacional del Mercado de Valores estard facultada para proceder a la
liquidacién anticipada del Fondo y con ello al vencimiento anticipado, en una Fecha de Pago, de la Emisién de Bonos.

c) Fecha de Vencimiento Final.

L.a Fecha de Vencimiento Final y consecuentemente, la amortizacidén definitiva de los Bonos es el 15 de enero de 2030 o, si éste
no fuera Dia Habil, el siguiente Dia Habil, sin perjuicio de que la Sociedad Gestora, en representacién y por cuenta del Fondo de
conformidad con lo previsto en los apartados anteriores, proceda a amortizar la emision de Bonos con anterioridad a la Fecha de

Vencimiento Final.

La emision de los Bonos se realizo al 100% de su valor nominal, es decir, por importe de 500.000.000,00 euros libre de
Impuestos y gastos para el suscriptor.

Los Bonos estan representados en anotaciones en cuenta, siendo Iberclear, la entidad encarga de la llevanza de su
registro contable.

Asimismo, los Bonos estian admitidos a cotizacion en AIAF Mercado de Renta Fija que tiene reconocido oficialmente su
caracter de mercado secundario oficial de valores.

SERIEAl  SERIE A2 SERIE SERIEB SERIEC TOTAL
A3G)

500.000,00
-16.860,09

Saldo al 31 de diciembre de 2003

142.700,00

» Amortizaciones; -16.860.,09

Saldo al 31 de diciembre de 2004

125.839,91

Importes en miles de euros

483.139,91

Al 31 de diciembre de 2004 se han devengado costes financieros no vencidos de Bonos de Titulizacion por importe de
2.475,98 miles de euros que se encuentran registrados en ¢l epigrafe "Ajustes por periodificacién" en el pasivo del

balance de situacidn adjunto (ver nota 11c).
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10. DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO

Préstamo Subordinado

La situacion al 31 de diciembre de 2004 del Préstamo Subordinado (ver nota 4¢) es la siguiente:

Saldo Tipo interés Vencimiento

Préstamo Subordiando 3,148% Hasta ¢l 15.01.2030 o fecha de
T Euribor 3meses + 1,00% | liquidacidon anticipada

Importes en miles de euros

El movimiento del Préstamo Subordinado durante €l €jercicio 2004 ha sido el siguiente:

PRESTAMO SUBORDINADO Importes
Saldo al 31 de diciembre de 2003 9.500,00

» Disposiciones
¢ Amortizaciones -
e Liquidacién intereses 316,58

e Pago intereses -316,58
Saldo al 31 de diciembre de 2004 9.500,00

Importes de miles de euros

Préstamo para Gastos Iniciales

La situacion al 31 de diciembre de 2004 del Préstamo para Gastos Iniciales (ver nota 4¢) es la siguiente:

Saldo Tipo interés Vencimiento

Préstamo para Gastos Iniciales 3,148%

Importes en miles de euros

El movimiento del Préstamo para Gastos Iniciales durante el ¢jercicio 2004 ha sido el siguiente:

PRESTAMO PARA GASTOS INICIALES Importes

Saldo al 31 de diciembre de 2003 1.135,00
¢ Disposiciones -
* Amortizaciones 243,34
e Liquidacion intereses 34,72
o Pago intereses -34,72
Saldo al 31 de diciembre de 2004 891,66

Importes de miles de euros

Al 31 de diciembre de 2004 existen intereses devengados y no vencidos de los Préstamos por importe de 70,88 miles de
euros que se encuentran registrados en ¢l “Ajustes por periodificacion” en el pasivo del balance de situaciéon adjunto
(ver nota 11c¢).
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Linea de Liquidez A3(G)

La situacion a 3] de diciembre de 2004 de la Linea de Liquidez A3(G) (ver nota 4g) ¢s la siguiente:

Limite Dispuesto T Vencimiento

ipo
Linea de Liquidez A3(G) “ Hasta el 15.01.2030 o fecha
Euribor 3 meses de hiquidacion anticipada

Importes en miles de euros

Durante el ejercicio 2004 la Linea de Liquidez no han tenido movimiento.

11. ACREEDORES A CORTO PLAZO

a) Administraciones Publicas.

El saldo que figura en el Balance adjunto se corresponde con las retenciones a cuenta practicadas en el
pago de intereses de los Bonos de Titulizacion de Activos, que ascienden a 20,65 miles de euros,
pendientes de ingresar en el Tesoro Publico.

b) Oftros acreedores.

La composicién de este epigrafe del balance al 31 de diciembre de 2004 es la siguiente:

Deudas por ¢l Rendimiento Vanable del Préstamo Subordinado
Otras deudas

Saldo al 31 de diciembre de 2004

c) Ajustes por periodificacion (Pasivo).

La composicion de este epigrafe del balance de situacion al 31 de diciembre de 2004 ¢s la siguiente:

Intereses vy comisiones devengadas pendientes de vencimiento Importes

Intereses de:
Préstamos (ver nota 10)

Bonos de Titulizacién (ver nota 9)
Permuta Financiera de Intereses (ver nota 12)

Total

70,88

2.475,98
3.439,64

5.986,50

Comisiones de:

Administracion de Préstamos
Oftras comisiones

Total
Total

7,69
3,31

5.997,50

Importes en miles de euros
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12. CUENTAS DE ORDEN

El detalle de este epigrafe del balance de situacion es el siguiente:

.
CUENTAS DE ORDEN Importe

Fondo de reserva 9.500,00

Documentos recibidos en garantia 200.639,76
Limite Linea de Crédito A3G 21.000,00

Permuta Financiera de Intereses
Permuta Financiera de Intereses a cobrar 2.317,01
Permuta Financiera de Intereses a pagar 3.439,65

Total 236.896,42

Importes en miles de euros
]

Permuta Financiera de Intereses.

El importe de los intereses devengados no vencidos al 31 de diciembre de 2004 de la parte correspondiente a la
cobertura de la Permuta Financiera de Intereses a Pagar asciende a 3.439,65 miles de euros y se encuentra registrado en
la rabrica de ajustes por periodificaciones del pasivo (ver nota 11c¢).

El importe de los intereses devengados no vencidos al 31 de diciembre de 2004 de la parte correspondiente a la
cobertura de la Permuta Financiera de Intereses a cobrar asciende a 2.317,01 miles de euros y se encuentra registrado en
la nibrica de ajustes por periodificaciones del activo (ver nota 8).

El importe que figura en la cuenta de pérdidas y ganancias de 1.795,15 miles de euros se corresponde con el quebranto
neto del ejercicio, representado por unos ingresos de 11.901,30 miles de euros y unos costes de 13.696,45 miles de

CUros.
13. SITUACION FISCAL

Segun las disposiciones legales vigentes, las liquidaciones de impuestos no pueden considerarse definitivas hasta que no
hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido ¢l plazo de prescripcion de cuatro afios.

El Fondo tiene pendientes de inspeccion todos los impuestos que le son aplicables desde el momento de su constitucion.
En opinién de los miembros de la Comisién Delegada del Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora del Fondo,
no existen contingencias que pudieran denvarse del afio abierto a inspeccion.

La declaracion del Impuesto sobre Sociedades del ejercicio 2004 que serd presentada por la Sociedad Gestora en
nombre y representacion del Fondo, no contempla diferencias entre el resultado contable y la base imponibie fiscal.

14. REMUNERACION DE AUDITORES

Los honorarios correspondientes a la auditoria de las cuentas anuales del ejercicio 2004 han ascendido a 2,30 miles de
euros.
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15. HECHOS POSTERIORES

Desde el 31 de diciembre de 2004 hasta la formulacién por la Comisién Delegada del Consejo de Administracién de la
Sociedad Gestora de estas cuentas anuales, no se ha producido ningin hecho significativo digno de mencién, en relacién
a las mismas.

16. INFORMACION SOBRE MEDIOAMBIENTE

Dada la actividad que desarrolla ¢l Fondo, éste no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni provisiones y
contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la situaciéon
financiera y los resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente Memoria de
las Cuentas Anuales respecto a informacion de cuestiones medioambientales.

17. CUADRO DE FINANCIACION

El cuadro de financiacién al 31 de diciembre de 2004 es el siguiente:
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e FIRMA POR LOS MIEMBROS DE LA COMISION DELEGADA DEL
~ CONSEJO DE ADMINISTRACION

Tt

D.”Roberto Vicario Moskoya ~— " D. Luis Bach Gomez

Presidente

—_—

D. José Luis Dommghez de Posada " D. Mario Masi4 Vicente

D?. Carmen Pérez de Muniain Marzana (excusa su D. Jorge Saenz de Miera, en representacion de Deutsche

asistencia por motivos profesionales y delega su Bank Credit, S.A. (excusa su asistencia por motivos

representacion y voto en D. Mario Masia Vicente) profesionales y delega su representacion y voto en D.
Mario Masia Vicente)

D. Pedro MP. Urresti Laca, en fgprese_ritacién de J.P.
Morgan Espafia, S.A. (excusa su asistencia por motivos
profesionales y delega su representacion y voto en D.
Mario Masia Vicente)

DILIGENCIA: Tras la formulacién por la Comision Delegada del Consejo de Administracion de Europea de

Titulizacién, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, en sesidn de 26 de abril de 2005, de las Cuentas
Anuales (balance, cuenta de pérdidas y ganancias y memoria) de “FTYME BANCAIJA 2 Fondo de Titulizacion de
Activos” correspondientes al ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2004, contenidas en las 33 paginas anteriores,

numeradas de la 1 a la 33, el Presidente y los Vocales que constituian la Comisién Delegada del Consejo de
Administracién de la citada Sociedad en la fecha citada han firmado el presente documento, haciéndose constar las
ausencias de las firmas que se indican por motivos profesionales que les impiden estar en ¢l lugar de celebracién (lo
que se hace constar a los efectos de lo dispuesto en el articulo 171.2 del TRLSA), siendo autégrafas de los mismos

las firmas manuscritas que preceden.

Madrid, 26 de abril de 2005

o Belén Rico Arévalo
Secretaria no Consejéera
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FTPYME BANCAIJA 2 Fondo de Titulizacion de Activos (el “Fondo™) se constituyé mediante escritura publica otorgada el
19 de septiembre de 2003 por Europea de Titulizacién, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, agrupando
Préstamos Hipotecarios y Préstamos no Hipotecarios, cedidos por Caja de Ahorros de Valencia, Castellén y Alicante,
Bancaja, (los “Préstamos”), derivados de préstamos bilaterales concedidos por Bancaja a empresas no financieras
domiciliadas en Espafia (los “Deudores”™), que corresponden en su totalidad a pequeiias y medianas empresas (“PYMES”)
conforme a la definicion de la Comisién Europea. El importe total de los Activos Cedidos ascendié a 500.004.541.68

CUros.

Asimismo, con fecha 24 de septiembre de 2003, s¢ procedid a la emision de los Bonos de Titulizacion de Activos por un
importe nominal total de 500.000.000,00 euros integrados por 1.140 Bonos de la Serie Al, 1.427 Bonos de la Serie A2,
1.995 Bonos de la Serie A3(G), 320 Bonos de la Serie B, y 118 Bonos de la Serie C, representados en anotaciones en
cuenta de 100.000,00 euros de valor unitario.

Previamente, con fecha 18 de septiembre de 2003, Ia Comision Nacional del Mercado de Valores verificéd e inscribié en los
registros oficiales los documentos acreditativos y el folleto informativo correspondientes a la constitucion del Fondo y la

emisién de Bonos de Titulizacion.

La constitucion del Fondo y 1a emision de los Bonos se realizé al amparo de la Orden 28 de diciembre de 2001 sobre los
Convenios de Promocién de Fondos de Titulizacion de Activos para favorecer la financiaciébn empresarial, y estan sujetos al
régimen legal previsto por el Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por el que se regulan los fondos de titulizaciéon de
activos y las sociedades gestoras de fondos de titulizacion (¢l “Real Decreto 926/1998”), por la Ley 19/1992, de 7 de julio,
sobre Régimen de Sociedades y Fondos de Inversion Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulacién Hipotecaria, en cuanto a lo
no contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacion, por la Ley 24/1998, de 28 de julio, del

Mercado de Valores, en lo referente a su supervision, inspeccién y sancién, en las demas disposiciones legales y
rcglamentarias en vigor que resulten de aplicacion en cada momento.

El Fondo constituye un patrimonio separado, carente de personalidad juridica, y tiene el caracter de cerrado, integrado, en
cuanto a su activo, por los Préstamos que agrupa en ¢l momento de la constitucién y en cuanto a su pasivo, por los Bonos
emitidos, por el Préstamo Subordinado y por el Préstamo para Gastos Iniciales, de tal forma que el valor patrimonial neto
del Fondo es nulo. Adicionalmente el Fondo concierta la Permuta Financiera de Intereses, el Aval del Estado y la Linea de

Liquidez que figurardn en cuentas de orden.

El Fondo se extingue en todo caso al amortizarse integramente los Activos que agrupa. Asi mismo de acuerdo con
determinados aspectos de liquidacion anticipada contenidos ¢n la Ley 19/1992 y recogidos en la escritura de constitucion, el
Fondo puede liquidarse anticipadamente, cuando el importe del Saldo Vivo de los Préstamos sea inferior al 10 por ciento
del capital micial a la constitucién del Fondo y siempre que puedan ser atendidas y canceladas en su totalidad las
obligaciones de pago derivadas de los Bonos emitidos.

El Fondo esta sometido al tipo general del Impuesto de Sociedades y exento del concepto de operaciones societarias del
Impuesto de Transacciones y Actos Juridicos Documentados. Las contraprestaciones satisfechas a los titulares de los bonos
tienen la consideracion de rendimientos de capital mobiliario y por tanto estian sujetos a retencidn a cuenta, en los términos
y con las exenciones previstos en la legislacion vigente en cada momento.

Europea de Tituhzacion, 5.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, tiene a su cargo la administraciéon y
representacion legal del Fondo. Asimismo, de conformidad con la normativa legal aplicable, le corresponde en calidad de
negocios ajenos, la representacion y defensa de los intereses de los titulares de los Bonos emitidos con cargo al Fondo y de
los restantes acreedores del mismo. Europea de Titulizacién, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizaciéon (en
adelante la “Sociedad Gestora™) figura inscrita en el registro especial de la Comisién Nacional del Mercado de Valores con
¢l numero 2.

La Sociedad Gestora con el objeto de aumentar la seguridad y regularidad del servicio financiero de los Bonos y neutralizar
las diferencias de tipo de interés entre €stos y los Préstamos Titulizados, suscnbio a la constitucion del Fondo los contratos
que a continuacion se enumeran con indicacion de las Entidades de contrapartida:
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« Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria) Bancaja

« Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Amortizacion) Bancaja

+ Aval del Estado Ministeno de Ecomonia

« Prestamo Subordinado Bancaja

« Préstamo Gastos Iniciales Bancaja

« Permuta Financiera de Intereses Bancaja

» Linea de Liquidez Bancaja

« Administraciéon y Gestion de los Activos Cedidos y Depésito de las Participaciones Bancaja

Hipotecanas

» Direccion, Aseguramiento y Colocacion de la emision de Bonos Bancaja
J.P. Morgan Securities Ltd, Bears Stears y
CDC bas Capital Markets

» Agencia de Pagos de los Bonos Bancaja

1. PRESTAMOS

Los Activos agrupados en el Fondo en su constitucion (los “Préstamos’™) ascendié a un importe nominal y efectivo de
500.004.541,68 euros segin el siguiente detalle:

e 1.874 Préstamos Hipotecarios con Certificado de Transmision de Hipoteca, por un capital total de 354.140.870,70euros.
e 1.567 Préstamos no hipotecarios con o sin garantias personales —fianza- por un capital total de 145.863.670,98 euros.

La cesién al Fondo de cada Préstamo se realizéd por el cien por ciento del principal, y de los intereses ordinarios y de
demora de cada uno de ellos, asi como por el plazo restante a sus respectivos vencimientos,

1) Movimiento de la cartera de Préstamos.

El movimiento mensual de la cartera de Préstamos, incluidas las cuotas de principal vencidas y no cobradas, es el
siguiente:

Préstamos Amortizaciéon de Principal Principal pendiente amortizar Principal (2)
Yivos Ordinaria (1 Anticipada Saldo (fin de mes % (factor medio anual

500.004.541,68
462.546.594,99
347.118.227,74

20.818.659,54
68.353.186,78

16.639.287,15
47.075.180,47

482.093.103,06
401.410.326,57

5.616.512,46
6.086.370,12
5.909.980,42
5.653.770,24
5.806.483,69
5.681.617,23
5.371.095,25
3.848.432,00
5.691.918,70
5.451.095,19
5.652.814,32
5.583.097,16

68.353.186,78

5.662.617,66
3.788.730,45
3.993.320,16
3.621.026,89
3.962.077,23
4.411.305,39
4.965.874,86
4.417.748,57

2.866.087,02
2.683.790,80

1.772.708,81
292989261

47.075.180,47

451.267.464,87
441.392.364,30
429.489.063,72
420.214.266,59
410.445.705,65
400.352.783,03
390.015.812,92
379.749.632,35
371.191.626,63
363.056.740,64
355.631.217,51
347.118.227,74

Notas: (1) Incluye cuotas de principal vencidas y no cobradas

(2) En 2003, principal medio entre ¢l 19.09.2003 y ¢l 31.12.2004

Europea de Titulizacion, S.A., SGFT
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2) Morosidad.

@
La distribucion de los saldos vencidos pendientes de pago de los Préstamos en funcién de la antigiiedad de cada cuota
vencida y no cobrada total o parcialmente al cierre del ejercicio, es la siguiente:
Antigiiedad Niamero Importe Impagado Importe en Dudosos Importe
Deuda Recibos  Principal Intereses Total Principal Intereses Total Provisionado
@ cuotas ordinarios

Hasta 1 mes 194 154.349,12 28.880.15 183.229.27
De 1 a2 meses 51 44.182.44 8.054.36 52.236,80
De 2 a 3 meses 18 20.635,44 4.757,83 25.393.27
De 3 a 6 meses 24 39.678,33 12.792.17 52.470,50
De 6 a 12 meses 23 50.459,98 19.551,35 70.011,33
Mas de 12 meses 901,45 500,39 1.401,84

lm ories €N euros

La distribucién por la antigiiedad de la primera cuota vencida y no cobrada de los Préstamos en situacién de impago,
con informacion del principal pendiente de vencer es la siguiente:

Antighedad Namero Importe impagado Deuda Deuda

Deuda Préstamos Principal Intereses Total pendiente Total
ordinarios vencer
Hasta 1 mes 143 100.310,08 16.186,67 116.496,75 | 10.934.400,88 11.050.897,63
De 1 a2 meses 33 55.099,66 10.774,83 65.874,49 | 2.379.58437 2.445 458 86
De 2 a 3 meses 0 22.862.95 1.998 88 24 861 83 191.256,45 216.118.28
De 3 a 6 meses 2 2.557.36 616,18 3.173.54 29.743 .49 3291703
De 6 a 12 meses 7 117.478.68 38.623,63 156.102.31 1.066.405,09 1.222.507,40
Mas de 12 meses | 11.898,03 6.336,06 18.234.09 178.245,08 196.479,17

m 310.206,76 7453625  384.743,01 15.164.378.37

Importes en euros

3) Estados de la cartera de Préstamos al 31 de diciembre de 2004 segun las caracteristicas mds representativas.

Formalizacion,

Los Préstamos fueron formalizados en fechas comprendidas entre los afios 1994 y 2003. La distribucion por aiios se
muestra en el siguiente cuadro.

SITUACION AL 31/12/2004 SITUACION AL 31/12/2003 | SITUACION A LA CONSTITUCION

Formaliz | Nim. yendiente

452.035,77 0,13
90.948,16 0,03
1.915.698,09 0,55
4.504.064,57 1,30
0.025.636,03 2,60
16.667.171,87 4,80
14.408.031,05 4,15
88.399.329,61 2547
193.757.314.82 53,82
17.897.997,77 5,15

] 3.026 1000 347.118227,74 1000

Principal Principal
rendiente . % wendiente Y

522.065,89 4 0,12 5§43.122,60 0,11
233.012,57 0, 11 032 26943427 0,05
2.343.662,06 O, 315 1,02 2.588.924.64 0,52
5.944.830,47 88 2,56 6.464.60046 1,29
11.485.353,20 93 2,70 1248807870 2,50
21.099.957,25 150 4,36  23.403.521,77 4,68
23.015.803,46 132 3,83 2581222212 5,16
119.289.105,52 25, 795 23,10 129.194.381,83 2584
252.057.622,76 54, 1.853 53,85 269.442.24839 53,89
26.555.181,81 574| 280 8,14  29.798.00690 596

3.441  100,0  500.004.541,68 100,0

Europea de Titulizacion, S.A., SGFT 3
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Capital pendiente.

El importe individual del principal pendiente de amortizar de cada uno de los Préstamos se encuentra entre 384,00 y
1.575.578,16 euros. La distribucion de la cartera por el principal pendiente de amortizar es la siguiente:

SITUACION A LA CONSTITUCION

SITUACION AL 31/12/2004 SITUACION AL 31/12/2003
Principal Principal Principal
Principal peadie: e rendicnte Ve | Nam % rendicnte Ya rendiente

0,00 - 59.999,99 1.596
60.000,00 - 119.999,95
120.000,00 - 179.999,9¢
180.000,00 - 239.999,95
240,000,00 - 299.999,95
300.000,00 - 359.999,9%
360.000,00 - 419.999 95
420.000,00 - 479 999.9¢
420.000,00 - 539.999,9
540.000,00 - 599 999 96
600.000,00 - 659.999,9
660.000,00 - 719.999,95
720.000,00 - 779.999,95
780,000,00 - 839.999,95
840.000,00 - £99.999,9¢
900.000,00 - 959.999,95
960.000,00 - 1.019.999 95
1.020.000,00 - 1.079.999,95
1.080.000,00 - 1.139.999,95

S8

-
L=

.
o B

B
00 1.

=

1.140.000,00 - 1.199.999,95
1.200.000 00 - 1.259.999,95
1.260.000,00 - 1.319.999,95
1.320.000,00 - 1.379.999,96
1.380.000 00 - 1.439.999,95
1.440.000,00 - 1.499.999,95
1.500.000,00 - 1.559.999 95
1.560.000,00 - 1.619.999,95
1.620.000,00 - 1.679.999,95
1.680.000,00 - 1.739.999,95
1.740,000,00 — 1.799.999,95

il
o b b om0 L LD L L e O

I 0
347.118.227,74 100,0]| 3.353 100,0 462.546.594,99 100,0| 3.441 100,06 500.004.541,63

Total 3.026 100,0
Minimo
Maximo
Medio
Indices de referencia.

La totalidad de los Préstamos son a interés variable, efectudndose la determinacion del tipo de interés nominal

36.725.284 94
51.801.576,03
45.795.000 51
30.847.647,75
22.051.105 97
19.592.010,35
16.653.815,44

17.992.196,08
11.245 847,06
9.083.664,05
8.156.833.27

12.320.062,50
7.474.799,90
7.237.643 98
12.182.826,96
938.924 48
2.930.546,96
3.133.453 85
3.269.477.46
3.490.448 35
3.696.750,86
2.595.993 32
1.341.755,0)
2.860.020,07
5.94] 598 90
6.183.365,53
1.575.578,16

384,00
1.575.578,16
114.711,91

TMNICES €N CUros

anualmente, de acuerdo con el contrato de cada préstamo.

La distribucion de la cartera segin €l indice de referencia que sirve de base para la determinacién del tipo d¢ interés

es la siguiente:

indice
Referencia

EURIBOR 1 aflo
EURIBOR 3 meses
Mibor 1 afio
Mibor 3 Meses

Total Cartera 3.026 100,00

Nimero %

Tipo de interés nominal.

Priacipal
Pendicnte %

267.294.487,34
58.400.480,13
20.782.233,60
641.026,67

77,00
16,82
2,99
0,19

44 572,271 91
62.971.130,53
54.565.450,34
39.606.839,33
28.515.406,94
25.768.992,19
18.383.691,99
19.349.826,06
19.832.738,35
14.758.271,17
10.703.004,79
9.721.711,37
15.134.632,34
8.921.435 82
7.864.010,75
7.417.603,32
11.723.894,16
7.297.701 06
4.437.683 87
4.685.570,90
7.332.796,57
6.501.306,09
2.712.276 87
4.286.392,06
1.461.443 33
6.178.711,32
7.900.911,15
9.940.799 91

2.474,37
1.677.136,20
137.950,07

% Tipo
Interés
Nominal

w— e A LA R OB o O R ~D LA D DD

45.963.514,02
66.060 883 61
57.958.984 38
41.823.728 30
30.425.744,95
25.471.292,54
21.748.558,47
19.803.058,51
21.473.301,10
17.541.901 02
9.443.473,48
12.425.483 99
9.688.102.68
12.129.644,70
8.661.017,52
12.059.139,29
7.865.624 02
9.356.594.05
5.596.305.26
5.883.510,91
$.625.423,03
2.594.314,29
8.090.919,69
5.587.129,29
5.885.570,67
3,052.14531
7.972.268,82
8.235.793,67
6.840.087,94
1.74).026,17

500,25
1.741.026,17
145.307,92

Margen
s/indice
Referencia

sonderadas por pringi

al pendiente

La distribucién por intervalos de los tipos de interés nominales aplicables a los Préstamos es la siguiente:

Europea de Titulizacion, S.A., SGFT

9,19
13,21
11,59

8,36

6,09

5.09

4,35

3.96

4,29

3,51

1,89

2,48

1,94

2.43

1,73

241

1,57

1,87

1.12

118

1,73

0,52

1,62

1,12

1,18

0,61

1,59

1,65

1,37

0,35

100,0
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. SITUACION AL 31/12/2004 SITUACION AL 31/12/2003 SITUACION A LA CONSTITUCION
Intervalo
YTipo | Nam. % Principal Ve Ye Principal Nam, Yo Principal Yo
Nominal yendiente rendiente yendiente

18.987,02 0,01
33.654.015,29 970
165.397.745,99 47,65
110.916.758,09 31,95

2331925140 6,72
8.162.79893 235

3.279.190,13 0,94

1.684.176,19 0,48
547.761,52 0,16

2,00-2,49 1 0,03
2,50- 2,99 133 4,40
3,00-3,49 941 31,10
3,50-3,99 937 3097
4,00-4,49 360 11,90
4,50-4.,99 274 9,05

4(.220.068,76

165.647.133,04

156.358.624,03
65.321.114,13

29.741.127,09 5,95
119.124.168,05 23,82
149.237.403,97 29,85
114.335.757,75 22,87

38.660.597,38 11,73

21.803.009,12
6.438.503,21]
4.056.201,79

1.517.502,51
782.579.47

260.705,74
141.153,19

14.506.777.94 2,90

8.351.167,76 1,67
3.542.508,98 0,71

1.486.528,26 0,30
705.563,69 0,14
274.801,42 0,05

38.139,39 0,01

500.004.541,68 100,0

5,00-5,49 218 7,20
5,50-5,99 115 3,80
6,00-6,49 36 1,19
6,50-6,99 0,23 76.028,52 0,02
7,00-7,49 0,13 61.51466 0,02
7.50-7,99 - . .
8,00- 8,49 - - .

3.026 100,0 34711822774 100,0| 3.353
% Tipo interés nominal:

462.546.594,99 100,0| 3441 1000

Minimo 2.25% 2,58 % 2,98 %
Maximo 7.41% 1.75 % 8.00 %
Medio ponderado por principal 3,41% 3,35% 3,82 %
nendiente
Importes en euros
Vencimiento final.

Los Préstamos tienen fecha de vencimiento final entre los afios 2005 y 2027. La distribucion por afios s¢ muestra en el

siguiente cuadro:
SITUACION AL 31/12/2004 SITUACION AL 31/12/2003 SITUACION A LA CDNSTI’I'UCIﬁN
Ventlmtn NiGm. yendiente % | Nim, pendientie rendiente
- - 13.398,65 0 Ol 0 06 86.406,76 D 02
991 6.925.038,70 22.356.729.19 483 330 059 26.820.064,29 5,36
4]7 13,78 18.982.308,33 5 47 32.060142530 6,93 462 13,43 38.593.781.09 772
495 1636 30.84747405 889 44976.888.02 9,72 551 16,01 49946.0374] 0.99
221 7,30 1934123934 5,57 27.288.15444 5,90 242 7.03 29.039.730,02 5,81
151 499 18.745.125,35 540 22.695.53546 4,91 162 4,71 2400041082 4,80
78 258 10.092.56486 291 15.382.248,19 333 87 253 15.73852736 3,15
122 403 18.790.09198 541 24.603.386,87 5,32 146 4,24 2622364650 524
214 7,07 35.78)1.218,73 10,3} 47.076.847,77 10,18 257 747 50991.152,12 10,20
91 3.01 1535142136 442 18.957.772,02 4,10 9 2,79 19.797.129.16 3,96
105 347 21.090.846,56 6,08 24.657.856,19 533 126 366 2571616963 35,14
56 1,85 12.26974425 3,54 13.557.06820 293 62 1,80 1405843742 28]
167 552 2475793346 17,13 34.417.138,25 744 200 5,81 36.733.51906 735
329 1087 5981577107 17,23 71.575.502.88 1548 386 11,22 74.570.66794 1491
28 092 487396576 1.40 5.768.244.75 1,25 32 093 6.239.101,46 1,25
. 12 040 2.719.775.20 0,78 3.007.895.21 0,65 14 041 3.524.925,01 0,71
12 040 297849835 0,86 3.163.394,.38 0,68 14 041 3.340.872.23 067
48 1,59 9.940.50503 2,86 12.545.410,19 2,71 66 1,92 13417.130,73 2,68
109 360 1981775928 5,71 2272848694 49] 123 3,57 23.719.100,18 4,74
14 046 3.208917.86 (0,92 4.153.566,34 0,90 21 0,61 5.577.282,26 1,12
6 020 751.59839 0,22 80291931 0,17 6 0,17 810.22598 0,16
13 043 264877525 0,76 2.741.956,13 0,59 12 0,35 1.145.29525 0,23
13 043 1.972.582.55 0,57 2.034.101.26 0,44 14 (4] 2.14740202 043
25 0,83 5415.072,03 1,56 5.980.66905 1,29 30 0,87 1.767.526,98 1,55

462.546.59499 100,0] 3.441 1000 500.004.541.68 100.0

3.026

Yencimiento Final

100,0 347.118227,74 100,0] 3353 1000

Minimo 04.01.20035 07.04.2004 14.04.2004
Méximo 30.12.2027 30.12.2027 30.12.2027
Medio ponderado por 14.02.2014 04.06.2013 26.04.2013
INCIP: diente
@
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Localizacion geogridfica.

La distribucién geografica segiun Ia regién donde residen los Deudores por los Préstamos se¢ presenta en el siguiente

cuadro:
SITUACION AL 31/12/2004 SITUACION AL 31/12/2003 SITUACION A LA CONSTITUCION
Regidn Principal Principal Principal
Nim. Yo yendiente %% . yendiente Nm, %% rendiente Yo

0,50 4.616.948,25
0,26 1.716.842,57
0,07 605.839,13

2,12 8.964.396,53
1,88  10.131.430,55

0,03 65.589,59

0,63 4.593.029,28

1,72 5.277.876,24

135 446  34.167.108,56

0,26 844.310,78

154 5,09  31.162.602,59

13 043 2.263.841,20

7 023 1.413.863,37

2 0,07 240.283,65

1.036 3424  154.780.158,50
21 0,69 5.289.160,50 1,52

1.432 47,32 30.984.946,45 2333

045 4.919.820,66 , 13 043 5.118.173,02 1,02

0,30  2.051.075,31 . 1] 0,32 2.158.303,28 0,43
0,12 1.484.445,99 4 0,12 1.524.916,63 0,31

2,44 13.328.230,95 86 2,50 14.273.322,54 2,86
1,91  11.645.542,44 67 1,95 13.576.14098 2,72
0,06 232.029,31 2 0,06 237.990,55 0,05
0,66 5.352.116,63 22 0,64 5.562.416,64 1,11
1,67 7.336.957,20 56 1,63 1.522.267,67 1,50
4,53 40.239.342,34 159 4,62 42.520.060,95 8,50
0,27 963.113,44 9 0,26 9084.59342 0,20
5,22 38.687.596,63 185 5,38 43.638.52896 8,73
045 2.698.160,10 15 0,43 2.764.013,68 0,55
0,24  1.588.710,29 8§ 023 1.642.172,62 0,33
0,06 267.250,21 2 0,006 273.63706 0,06
35,01 195.736.531,93 1.210 35,16 205.8323.448,65 41,16
0,68 6.219.338,55 ) 23 0,6 6.520.884,05  1,3(

1.540 4593 129.796.333,01 .06 1.567 45,5 145.863.670,98 29,17

Andalucia
Aragon
Astulas
Baleares
Canarias
Cantabna
Castilla y Ledn
Castilla La Mancha
Cataluiia
Extremadura
Galicia
Madrid

3026 1000 347.118.227,74 100, 3.353 100,00 462.546.594.99

Importes en euros

100.( 3441 1000 500.004.541.68 100,

4) Tasa de amortizacion anticipada.

La evolucién a lo largo del ejercicio de la tasa mensual de amortizacién anticipada y la tasa anual equivalente, ademas
del valor promedio de dichas tasas con datos agregados méviles trimestrales, semestrales y anuales, es la siguiente:

Principal %

pendiente sobre | de Principal
(1) imicial

2003-19.09 300.004,542 .
2003 462.546,595 1] 16.639,288

1,00 11,33

2004 347.118,228 42 |47.075,181 0,96 10,98
2004 Ene 451.267,465 2.662,618 1,04 11,81
Feb 441.392.364 3.788,730 1,01 11,45
Mar | 429.489,064 5.993.320 1,06 11,99
Abr 420.214,267 3.621,027 1,03 11,70
May | 410.445,706 3.962,077 1,02 11,59
Jun 400.352,783 4.411,305 1,03 11,65
Jul 390.015,813 . 4.965,875 1,05 11,86
Ago | 379.749,632 . 4.417,749 1,065 11,94
Scp 371,191,627 . 2.866,087 1,03 11,69
Oct 363.056,741 : 2.683,791 1,01 11,46
Nov | 355.631.218 , 1.772,709 0,97 11,08
Dic 347.118,228 : 2.929,893 0,96 10,98

Importes en miles de euros

(1) Saldo de fin de mes
(2) Amortizacioén anticipada de principal realizada durante el mes por los Deudores (no incluye 1as resoluciones de cesion de Préstamos )
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® 2. BONOS DE TITULIZACION

Los Bonos de Titulizaciéon se emitieron por un importe nominal total de 500.000.000,00 euros integrados por 1.140 Bonos
de la Serie Al, 1.427 Bonos de la Seric A2, 1.995 Bonos de la Seric A3(G), 320 Bonos de la Serie B, y 118 Bonos de la

Serie C, representados en anotaciones en cuenta de 100.000,00 euros de valor unitario, con una calificacién otorgada por
Moody’s Investors Service Espafia, S.A., de Aaa para los Bonos de las Series Al, A2 y A3(G), A2 para los Bonos de la
Seric B y Baa2 para los Bonos de la Serie C y de Fitch Rating Espaiia, 5.A.U. de AAA para los Bonos de las Series Al, A2
y A3(G), de A para los Bonos de la Seric B y de BBB para los Bonos de la Serie C, manteniéndose vigentes ambas
calificaciones.

Los Bonos estan representados mediante anotaciones en cuenta, Iberclear, la entidad encargada de la llevanza de su registro
contable.

Los Bonos estin admitidos a negociacion en AIAF Mercado de Renta Fija que tiene reconocido oficialmente su caricter de
mercado secundario oficial de valores.

Movimientos.

El movimiento de los Bonos de Titulizacién al cierre de cada ejercicio se muestra en los siguientes cuadros:

Emision: 1.140 BONOS SERIE Al Cadigo ISIN: ES0339751002
Principal
Yealnterés medio

perfodo  Cupén  Cupén
vencido Brulo Neto Totales Impagado | Unitario Total Unitario Total anual

24.09.03
2003
2004

15.01.04

114.000.000,00
114.000.000,00
114.000.000,00

114.000.000,00

2,334 %
2,288 % 246171 2.09245| 2.806.349,40

2,334 732,62 835.186,80
2,282 376,84 637.597,60
2,228 563,19 642.036,60

114.000.000,0(

114.000.000,0(

15.04.04
15.07.04

15.10.04
17.01.05

114.000.000,00

114.000.000,00
114.000.000,00

2,305 389,06
2,338 610,48

671.528,40

Importes en euros

(1) En cada afio, % tipo de interés nominal medio ponderado por tiempo y principal pendiente.
(2) En 2003, principal medio entre 24.09.2003 y 31.12.2003.
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FTPYME BANCAJA 2 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Informe de Gestion 2004

Emision: 1.427 BONOS SERIE A2 Caédigo ISIN: ES0339751010

Tipo Interés Nominal Principal Pendiente amortizar |  Principal

YolInteres Medio
Totales Impagado | Unitario Total Unitario Total Anual

periodo Cupén  Cupdn
vencido Bruto Neto

100.000,00  142.700.000,0(
100.000,00  142.700.000,0C

3.650.922.42 11.815,06 16.860.090,64  88.184,94  125.839.909,38%

1.085.761.49 100.000,00  142.700.000,0C
855.614,93 100.000,00  142.700.000,(

836.136,38 - - 100.000,00  142.700.000,0(
873.409,62 11.815,06 16.860.090,6 88.184.94  125.839.909,38

24.09.03

2003
2004

2.424 % 142.700.000,00

2,377% 255846 2.174,69 139.106.865,93

2,424 760,87 646,74
2,372 599,59 509,65
2,318 385,94 498,05
2,395 612,06 520,25
2,428 559,07 475,21

15.01.04

15.04.04
15.07.04

15.10.04
17.01.035

Importes en euros

(1) En cada afio, % tipo de interés nominal medio ponderado por tiempo y principal pendiente.
(2) En 2003, principal medio entre 24.09.2003 y 31.12.2003.

Emlsu’m 1.995 BONOS SERIE AXG | ~Cddigo ISIN E80339751023

Tipo Interés Nominal Amortizacion Principal Pendiente amortizar Principal

Yelnterés medio
periodo Cupén Cupdn
vencido Bruto Neto Totales Impagado | Unitario  Totsl

100.000,00  199.500.000,00
100.000,00  199.500.000,00
100.000,00  199.500.000,00

100.000,00  199.500.000,00
100.000,00  199.500.000,00
100.000,00  199.500.000,00
100.000,00  199.500,000,00

24.09.03
2003
2004

15.01.04
15.04.04

15.07.04
15.10.04

17.01.05

199.500.000,00
199.500.000,00

2,184 %
2,138% 2.300,44

4.589.377,80

2,184 685,53 1.367.632,35
2,132 538,92 1.075.145,40
2,078 525,27 48| 1.047.913,65
2,155 550,72 468,11] 1.098.686,40

2,188 571,31

Importes en euros

(1) En cada aifio, % tipo de interés nominal medio ponderado por tiempo y principal pendiente.
(2) En 2003, principal medio entre 24.09.2003 y 31.12.2003.

Emision: 320 BONOS SERIE B . Cédigo ISIN: ES0339751036

Tipo Interés Nominal Principal Pendiente amortizar Principal
%elInterés
pericdo Cupén  Cupén

Medio

vencido Bruto Neto Totales Impagado | Unitario Total Unitario Total Anual

24.09.03
2003
2004

15.01.04

100.000,00  32.000.000,00
100.000,00  32.000.000,00
100.000,00  32.000.000,0(

100.000,00 32.000.000,00

2,844 %
2,798 % 3.009,96 2.558,46] 963.187.20

2,844 892,70 758,79} 285.664.00
2,792 705,76  599,90] 225.843,20 -

2,738 692,11 588,29 221.475,20 -
2,815 719,39 611,48 230.204,80

2,848 743,64

32.000,000,00
32.000.000,00

15.04.04
15.07.04
15.10.04
17.01.05

100.000,00  32.000.000,0C
100.000,00  32.000.000,0C
100.000,00  32.000.000,0¢

Importes en euros

(1) En cada afio, % tipo de interés nominal medio ponderado por tiempo y principal pendiente.
(2) En 2003, principal medio entre 24.09.2003 y 31.12.2003.
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FTPYME BANCAJA 2 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Informe de Gestion 2004

Emision: 118 BONOS SERIE C .
Amortizaci6n

% Interés
periodo Cupén  Cupdn
vencido Bruto Neto Totales Impagado | Unitario Total

3,644 %
3,598% 3.869,95 3.289,46|456.654,10

3,644 114381  972,24|134.969,58
3,592 907,98 771,78}107.141,64
3,538 894,33  760,18)105.530,94
3,615 923,83  785,261109.011,94
3,648 952,53

Cédigo ISIN: ES0339751044

Principal Pendiente amortizar Principal
Medio

Anual
2

Unitario

100.000,00
100.000,00
100.000,00

100.000,00
100.000,00
100.000,00

11.800.000,00
11.800.000,00| 11.800.000,00
11.800.000,00] 11.800.000,00

11.800.000,00
11.800.000,00
11.800.000,00
11.800.000,00

24.09.03

2003
2004

15.01.04

15.04.04
15.07.04

15.10.04
17.01.05

100.000,00

Importes en euros

(1) En cada afio, % tipo de interés nominal medio ponderado por tiempo y principal pendiente.
(2) En 2003, principal medio entre 24.09.2003 y 31.12.2003.

Vida media y amortizacion final de los Bonos de cada una de las Series estimadas al 31 de diciembre de 2004 segun
diferentes hipdtesis de tasas de amortizacion anticipada de los Préstamos

= L% | L% [ 31 | 10.3% [ 11.%% | 1243% 1| 134%

sEadels IeRalgiy Buigiels [Feluledy RRRBRLE

:

6,90
2411

12,80
191017
8.19
QN3
23.05
1501728

6,62
108Nt

12.80
151017
7.87
1071112
23,05
101728

6,06
190111
11.80
131018
7,24
270312
23,05
19/01/28

5,30
1904/10
9,79
191014
6,46
15306/11
23,05
1501728

5,08
29/1 10
9,79
151014
6,20
140311
23,05
15/01/28

4,86
011108
9,79
151014
5,08
211210
23,05
15/01/28

4,91
26/11/08
8,05
1501/14

6.01
011

23,05
1501728

4,71
1500109
9,05
150114
578
1010410
23,05
15/01/28

447
18/06/09
9,06
15701714
5,83
110710
23,05
1501728

Ejercicio de amortzacion anticpada opoonal (1) asando e Sakdo Vivo de los Activos Trulkzados sea infenor al 10% del Saildo Vivo inicial de los Activos Cedidos.

Hipétesis de Morosidad y fallidos de los Activos Titulizados: 0%.
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FTPYME BANCAJA 2 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Informe de Gestién 2004

3. ANALISIS DE LOS RESULTADOS

CUENTA DE RESULTADOS 2004 2003
Productos financieros 15.958.302.44 5.225.181,82
Costes financieros -12.023.038.80 -3.341.614,21

Margen financiero 3.933.263,64 1.883.567.61
Otros productos y costes ordinarios netos -3.523.324,63 -1.775.499,53

Margen operacional 411.939,01 | 108.068,08
Gastos de explotacion y tributos -140.852.89 -52.566,17

Resultados de explotacién 271.086,12 55.501.91
Otros resultados operativos - -
Resultados extraordinanos - -
Amortizaciones -222.007,63 535.501,91
Saneamiento tnmovihizado financicro - -
Provisiones netas -49.078,49 -

Beneficios antes de impuestos 0,00 0,00
Prevision para impuestos - -

Beneficio neto 0,00 0,00

511.096.910,08 | 514.484.418,16
T impomcsencuos
Productos financieros.
La distribucion de los productos financieros es la siguiente:
Saldos medios e Productos Tipos medios

Activos Titulizados 401.410,33 13.737,59
Tesoreria 103.745,93 2.220,71

Resto activo 3.940,65 -

511.096,91 100,00

El total de los activos ha generado unos ingresos de 15.958,30 miles de euros con un tipo medio del 3,12% anual. Del
total de los ingresos financieros, el 86,08% corresponde a los Activos Titulizados, mientras que el 13,92% restante
corresponde a los generados por los saldos de tesoreria.

Europea de Titulizacion, S.A., SGFT 10




FTPYME BANCAJA 2 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Costes financleros.

La distribucion de los costes financieros es la siguiente:

Bonos de Titulizacion
Serniec Al
Serie A2
Serie A3(G)
Sernie B

Saldos medios

114.000,00
139.106,87
199.500,00

32.000,00

%

Informe de Gestion 2004

Costes

2.652,13
3.361,69
4.336,94

910,38

Tipos medios

Serie C 11.800,00 431,67

Deudas con entidades de crédito

Préstamo Subordinado 9.500,00 299 24

Préstamo para Gastos Iniciales 984,26 30,99
Resto pasivo 4.205,78 -

511.096,91 100,00 12.023,04 2,35%

El coste total de los recursos dispuestos durante el ejercicio ha sido de 12.023,04 miles de euros con un coste medio
del 2,35% anual. De la totalidad de los costes financieros el 97,25% corresponde a los Bonos de Titulizacion emitidos,
mientras que el 2,75% corresponde al Préstamo para Gastos Iniciales y el Préstamo Subordinado.

Margen Financiero.

El margen financiero, resultado de la diferencia entre ingresos y gastos financieros, asciende a 3.935,26 miles de
euros.

Margen operacional.

El concepto "Otros productos y costes ordinarios netos” recoge los costes derivados de la operativa propia del Fondo,
como son la remuneracion de Intermediacion Financiera y los intereses de la Permuta Financiera de Intereses.

Los costes alcanzados por todos estos conceptos se elevan a 3.523,32 miles de euros, lo que representa un 0,69%
sobre los activos totales medios del Fondo.

Los resultados procedentes del contrato de Permuta Financiera de Intereses ascienden a un coste neto de 1.795,15
miles de euros, representado por unos ingresos totales de 11.901,30 miles de euros y unos costes de 13.696,45 miles de
- euros durante ¢l ejercicio.

Gastos de explotacion.

El concepto "Gastos de explotacién” recoge los costes derivados de la administraciéon del Fondo: comisién de la
Sociedad Gestora, del Administrador, del Agente de Pagos y otros servicios exteriores.

El coste total por estos conceptos asciende a 140,85 miles de euros, lo que representa el 0,03% sobre los activos
totales medios del Fondo.

4. FLUJOS DE CAJA DEL FONDO

El cuadro siguiente recoge el detalle de los flujos de caja generados por el Fondo, correspondiente a 2004

Europea de Titulizacion, S.A., SGFT
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FTPYME BANCAJA 2 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

ESTADO DE FLUJOS DE CAJA (CASH-FLO

1 Flujo de caja neto por intereses de las operaciones
Intereses cobrados de activos titulizados
Intereses pagados por bonos de titulizacion
Intereses cobrados/pagados netos por operaciones de permuta financiera
Intereses pagados de préstamos y créditos en entidades de crédito
Intereses cobrados de inversiones financieras
Otros intereses cobrados/pagados (neto)

2 Comisiones y gastos por servicios financieros pagados por ¢l Fondo
Comisiones pagadas a la Sociedad Gestora

Comisiones fijas y variables pagadas por administracion de activos titulizados
Rendimiento variable Préstamo Subordinado
Otras comisiones

3 Otros flujos de caja provenientes de operaciones del Fondo
Ingresos por recuperaciones de deudores, morosos y otros activos adquiridos

Desembolsos en el ejercicio de gastos amortizables
Otros ingresos y gastos

A) FLUJOS DE CAJA PROVENIENTES DE OPERACIONES

4 Flujos de caja netos por emision de bonos de titulizacion
Ingresos por emisién de bonos de titulizacion
Gastos por emisién de bonos de titulizacion

5 Flujos de caja por adquisicion de activos titulizados
Pagos por adquisicion de activos titulizados

6 Flujos de caja netos por amortizaciones
Ingresos por amortizacion de activos titulizados
Pagos por amortizacién de bonos de titulizacion

7 Otros flujos provenientes de operaciones del Fondo
Ingresos por disposiciones de préstamos y lineas de crédito
Pagos por amortizacion de préstamos y lineas de crédito
Cobros activos titulizados pendientes ingreso
Administraciones pablicas - Pasivo
Otros deudores y acrecdores
Inversiones financieras superiores a 1 afio

B) FLUJOS DE CAJA PROCEDENTES DE ACTIVIDADES FINANCIERAS
C) INCREMENTO (+) DISMINUCION (-) DE TESORERIA
TESORERIA Y TESORERIA EQUIVALENTE AL INICIO DEL PERIODO

TESORERIA Y TESORERIA EQUIVALENTE AL FINAL DEL PERIODO
Bancos
Inversiones financieras temporales

Europea de Tiulizacion, S.A., SGFT
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1.060.359,86
13.940.527,29
-12.466.490,92
-1.819.626,55
-351.304.67
1.757.254,71
-1.895.326,61
-117.599,26
-46.621,03
-1.728.173,67
-2.932,65
-14.481,11
-14.481,11
-849.447,86
98.405.193,80
115.265.284,42
-16.860.090,62
938.919,02
-243.336,16
1.450.201,36
18.554,59
-286.500,77
99.344.112,82
98.494.664,96
46.617.974,77
145.112.639,73
12




FTPYME BANCAJA 2 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Informe de Gestion 2004

FIRMA POR LOS MIEMBROS DE 1.A COMISION DELEGADA DEL
CONSEJO DE ADMINISTRACION

D. Roberto Vicario Montoya D. Luis Bach Gomez
Presidente

— S —— L —— e R —
D. José Luis Dominguez de Posada D. Mario Masia Vicente

——T——

D?. Carmen Pérez de Muniain Marzana (excusa su D. Jorge Saenz de Miera, en representacion de Deutsche

asistencia por motivos profesionales y delega su Bank Credit, S.A, (excusa su asistencia por motivos
representacion y voto en D. Mario Masia Vicente) profesionales y delega su representacion y voto en D.
Mario Masia Vicente)

D. Pedro M*. Urresti Laca, en representacion de J.P.
Morgan Espafia, S.A. (excusa su asistencia por motivos

profesionales y delega su representacién y voto en D.
Mario Masia Vicente)

DILIGENCIA: Tras la formulacion por la Comision Delegada del Consejo de Administracién de Europea de
Titulizacion, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, en sesion de 26 de abril de 2005, del Informe de
Gestion de “FTPYME BANCAIJA 2 Fondo de Titulizacién de Activos” correspondientes al ejercicio cerrado a 31
de diciembre de 2004, contenidas en las 12 paginas anteriores, numeradas de la 1 a la 12, ¢l Presidente y los
Vocales que constituian la Comision Delegada del Consejo de Administracion de la citada Sociedad en la fecha
citada han firmado el presente documento, haciéndose constar las ausencias de las firmas que se indican por
motivos profesionales que les impiden estar en el lugar de celebracion (lo que se hace constar a los efectos de 1o
dispuesto en el articulo 171.2 del TRLSA), siendo autografas de los mismos las firmas manuscritas que preceden.

Madrid, 26 de abritde 2005,

Belén Rico Arévalo
Secretaria no Consejera
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