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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A Europea de Titulizacién, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion,
Sociedad Gestora de Fondo de Titulizacién de Activos BBV A-1

Hemos auditado las cuentas anuales de Fondo de Titulizacion de Activos BBVA-1,

que comprenden el balance de situacién al 31 de diciembre de 2004 y la cuenta de perdidas y
panancias y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya
formulaciéon es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo.

Nuestra responsabilidad es expresar una opimon 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 select_lyas, 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 Ja 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 ejercicio
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 emitimos nuestro
informe de auditoria acerca de las cuentas anuales del ejercicio 2003 en el que expresamos

una opinion favorable.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales del ejercicio 2004 adjuntas expresan, en todos

los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Fondo
de Titulizacién de Activos BBVA-1 al 31 de diciembre de 2004 y de los resultados de sus
operaciones y de los recursos obtenidos y aplicados durante el gjercicio anual terminado en
dicha fecha y contienen la informacién 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 antenor.

El informe de gestion 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 verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de
gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2004. Nuestro trabajo como
auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con ¢l alcance mencionado en este
mismo parrafo y no incluye la revision de informacion distinta de la obtemda a partir de los
registros contables del Fondo.
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FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS BBVA-1 Cuentas Anuales 2004

EJERCICIO 2004

1. NATURALEZA Y ACTIVIDAD

a)

b)

Constitucion y naturaleza juridica del Fondo.

Fondo de Titulizacion de Activos BBVA-1 (en adelante el “Fondo”), fue constituido por BBV
TITULIZACION S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion mediante escritura publica otorgada el 24
de febrero de 2000, agrupando los derechos de crédito resultantes de determinados contratos de Préstamo
bilaterales y sindicados y de determinados conftratos de Crédito bilaterales y sindicados (en adelante “Activos
Titulizados™), cedidos por Banco Bilbao Vizcaya Argentaria S A. (¢n adelante "BBVA"), que habian sido
concedidos previamente por Banco Bilbao Vizcaya, S.A., a través de sus sucursales en Espafia y Londres, a
orandes empresas residentes y no residentes en Espafia. Dichos derechos de crédito, denominados en pesetas,
euros y otras monedas, ascendicron a un importe conjunto de 1.112.800.235,78 curos (185.154.380.030
pesetas) (ver nota 5).

Previamente, con fecha 8 v 24 de tebrero de 2000, respectivamente, la Comision Nacional del Mercado de
Valores verifico positivamente la constitucién del Fondo, ¢ inscribid ¢n los registros oficiales los documentos
acreditativos, el folleto informativo y su suplemento correspondiente a la emision de Bonos de titulizacion con
cargo al mismo por munporte de 1.112.800.000,00 curos (ver nota 9).

El Fondo 1nicio su actividad el dia 29 de febrero de 2000, fecha correspondiente a la fecha de emision y
desembolso de los Bonos, asi como de¢ adquisicion de los Activos Titulhizados.

El Fondo de Titulizacion de Activos BBVA-I1, constituye un patrimonio separado y cerrado carente de
personalidad juridica, que estd integrado en cuanto a su activo por los Activos Titulizados que agrupa, las
Cuentas de Cobro, la Cuenta de Reserva, la Cuenta de Exceso de Liquidez y los gastos de constitucion no
amortizados, y, ¢en cuanto a su pasivo, por los Bonos de titulizacion emitidos, ¢l Préstamo para Gastos de
Constitucion, el Préstamo Subordinado y ¢l mmporte dispuesto de la Linea de Liquidez, en cuantia y
condiciones financieras tales que el valor patrimonial neto del fondo sea nulo.

Europea de Titulizacidn, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, con domicilio social en Madrid, C/
Lagasca, 120, ostenta la administracion y representacion legal del Fondo en sustitucion de BBV Titulizacion
S.A., Sociedad Gestora de Tituhizacion por renuncia de ¢ésta y previa autorizacion de la Comision Nacional del
Mercado de Valores de fecha 12 de julio de 2000. Asimismo, de conformidad con la normativa legal aplicable,
a Europea de Titulizacion, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion (en adelante la “Sociedad
Gestora”), le corresponde también, en calidad de gestora de negocios ajenos, la representacion y defensa de los
intereses de 1os titulares de los Bonos emitidos con cargo al Fondo y de los restantes acreedores del mismo. La
Socledad Gestora figura inscrita ¢n ¢l registro especial de la Comision Nacional del Mercado de Valores con el
namero 2,

Extincion y liquidacion del Fondo.
Extincion.

El Fondo se extinguira por las causas previstas en el Real Decreto y la Ley 19/1992 de 7 de julio y en
particular: (i) cuando todos los Bonos hayan sido integramente amortizados y, en el caso de que dicha
amortizacion fuera resultado de una o0 mas imputaciones de Cantidades Fallidas, hayan franscurrido dos (2)
afios desde la fecha que tuvo lugar la dltima de tales imputaciones; (i) cuando BBV A ejercite el derecho de

Europea de Titulizacion, S.A., SGFT 3



FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS BBV A-1 Cuentas Anuales 2004

recompra sobre los Activos Titulizados que se le conhere en el Contrato de Cesion de Posicion Contractual y
de Adquisicién de Activos Titulizados; (i) cuando se cumplan dos (2) afios desde la techa del ultimo

vencimiento, ordinario o anticipado, de los Activos Tituhzados; (1v) cuando, a juicio de la Sociedad Gestora,
concurran circunstancias excepceionales que hagan imposible 0 de extrema dificultad el mantenimiento del
equilibrio financiero del Fondo; (v) cuando se produzca un impago indicativo de un desequilibrio grave y
permanente en relacidén con alguno de los valores emitidos o con algun crédito no subordinado o se prevea que
se va a producir; y (vi) en todo caso por el transcurso del plazo por el que ha sido constituido asi como por la
amortizacion integra de los Activos Titulizados que hubiere adquirido.

No obstante lo anterior, ¢n relacién con las causas de extincion numeradas como (iv) y (v), la Sociedad
Gestora, siempre que sea legalmente posible, no procederd a la extincion del Fondo por dicha causa, en caso de
que no puedan ser atendidas en su totalidad las obligaciones de pago derivadas de los Bonos de todas las Clases

respecto de la cuales no existiere ningan Importe Imputado.

En todo caso, el Fondo se extinguira no mas tarde del 30 de noviembre de 2014 o, s1 dicho dia no fuera un dia
habil, el primer dia habil inmediato anterior.

Liquidacion.

La Sociedad Gestora procedera a la liquidaciéon del Fondo, cuando tenga lugar la extincion del mismo con
arreglo a lo previsto ¢n ¢l apartado anterior. La liquidacion del Fondo se practicara mediante la aplicacion de
los activos de Fondo en el siguiente orden de pago:

1°.  Pago de aquellos tributos o impuestos que, en su caso, debicran satisfacerse con cargo al Fondo.
2° Pago de aqucllos costes y gastos relacionados con el proceso de liquidacion del Fondo,

3°. Pago a la Sociedad Gestora de las cantidades debidas y no satisfechas en concepto de Comision de
Administracion, Comision del Agente de Pagos, Comisién del Gestor y cualesquiera otras comisiongs y
gastos relacionados con servicios de terceros incurridos por el Fondo. En el caso de que los activos del
Fondo resultaran insuficientes para satistfacer en su integridad los conceptos anteriores, los mismos se
satisfaran a prorrata de cada uno de ¢llos.

4°.  Amortizacion de los Bonos de la Clase A y pago de los intereses adeudados a los titulares d¢ los mismos
mcluidos, en su caso, los Importes Imputados a los Bonos de la Clase A, junto con los intereses
devengados por €stos.

5°.  Reembolso del importe dispuesto de la Linea de Liquidez y pago de los intereses devengados por el
mismo.

6°. Amortizacion de¢ los Bonos de la Clase B vy pago de los intereses adeudados a los titulares de los mismos
incluidos, en su caso, los Importes Imputados a los Bonos de la Clase B, junto con los intereses
devengados por €stos.

7°.  Amortizacion de los Bonos de la Clase C y pago de los intereses adeudados a los titulares de los mismos
incluidos, en su caso, los Importes Imputados a los Bonos de la Clase C, junto con los intereses
devengados por €stos.

8°.  Amortizacion de los Bonos de la Clase D y pago de los intereses adeudados a los titulares de los mismos
incluidos, en su caso, los Importes Imputados a los Bonos de la Clase D, junto con los intereses
devengados por €s5t0s.

9°.  Amortizacion de los Bonos de la Clase E y pago de los intereses adeudados a los titulares de los mismos

incluidos, en su caso, los Importes Imputados a los Bonos de la Clase E, junto con los intereses
devengados por é€stos.

10°. Recembolso del Préstamo para gastos de Constitucion y pago de los intereses devengados por €l mismo.

Europea de Titulizacion, S.A., SGFT 4



FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS BBVA-1 Cuentas Anuales 2004

11°. Pago de cualesquiera cantidades adeudadas en relacidén con ¢l Préstamo Subordinado y de cualquier otra
cantidad adeudada a Banco Bilbao Vizcaya Argentaria S.A. no incluida en los apartados anteriores.

Una vez liquidado el Fondo, BBV A adquirira la titularidad de los derechos de Crédito derivados de los Activos
Titulizados vencidos y no satisfechos. Dicha adquisicion no supondra para BBV A coste n1 obligacion de pago

alguna.

¢) Régimen ordinario de prelacion de pagos del Fondo.

En cada Fecha de Pago, la Sociedad Gestora procedera, con caracter sucesivo a:

(1) Reembolsar la Linea de Liquidez y los intereses devengados por la misma, a cuyo efecto;

(a) aplicara las recuperaciones corrgspondientes a Cantidades de Inlereses Impagadas que hubiesen sido
suplidas mediante una Disposicion de Liquidez a reembolsar el importe de dicha Disposicion de
Liquidez junto con los intereses devengados por la misma;

(b) efectuara una disposicidn de la Linea de Liquidez por la cuantia del Importe Refinanciado y dispondra
de la Cuenta de Reserva por la cuantia del Importe de Intereses Fallido al objeto de reembolsar la
Linea de l.iquidez; teniendo en cuenta que su el saldo de la Cuenta de Reserva fuere inferior al
Importe de Intereses Fallido, la diferencia deberd ser satistecha con cargo a los Intereses Disponibles
0, segun sea el caso, con cargo al Principal Ihsponible;

(1) Cumplir con sus obhigaciones de pago derivadas del Contrato de Permuta de Flujos en Euros y del
Contrato de Permuta de Flujos en Doélares:

(i11)) Aplicar las Recuperaciones Dispontbles, los Intereses Disponibles y ¢l Principal Disponible del modo
establecido sigulente:

a) Las Recuperaciones Disponibles se aplicaran al cumplimiento de las obligaciones de pago del Fondo
por el sigulente orden:

1°.

2°,

3°.

4°.

5°.

6°.

Pago de los mtereses correspondientes a los Importes Imputados a los Bonos de la Clase A cuyo
devengo y pago hubiere quedado suspendido.

Pago de los intereses correspondientes a los Importes Imputados a los Bonos de la Clase B cuyo
devengo y pago hubiere quedado suspendido.

Pago de los intereses correspondientes a los Importes Imputados a los Bonos de la Clase C cuyo
devengo y pago hubiere quedado suspendido.

Pago de los intereses correspondientes a los Importes Imputados a los Bonos de la Clase D cuyo
devengo y pago hubiere quedado suspendido.

Pago de los ntereses correspondientes a los Importes Imputados a los Bonos de la Clase E cuyo
devengo y pago hubiere quedado suspendido,

Dotacion de la Cuenta de Reserva.

b) Los Intereses Disponibles se aplicaran al cumplimicento de las obligaciones de pago del Fondo por el
sigulente orden:

1°.

Pago de los gastos ordinarios y extraordinarios del Fondo, incluyendo la Comisién de

Administracion y la Comision del Agente de Pagos, y del resto de gastos y comisiones y gastos
por servicios de terceros incurridos por ¢l Fondo, excepto la Comision del Gestor.

Europea de Titulizacion, S.A., SGFT 5
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2°.

3°.

4°,

5°.

6°.

7°.

8"

9.

Pago de la Comision del Gestor.

Pago de los intereses devengados por el Préstamo para Gastos de Constitucion hasta donde
alcance el Interés de las Permutas.

Pago de los intereses devengados por los Bonos de la Clase A.
Pago de la Diferencia Fallida.

Pago de los intereses devengados por los Bonos de la Clase B.
Pago de los intereses devengados por los Bonos de la Clase C.
Pago de los intereses devengados por los Bonos de la Clase D,

Pago de los intereses devengados por los Bonos de la Clase E.

¢) EI Principal Disponible se aplicaran al cumplimiento de las obligaciones de pago del Fondo por el
sigulente orden:

1°

2°.

3°.

4"

5°.

6.

7°.

8°.

G°.

10°.

11°.

12°.

Reembolso del Préstamo para Gastos de Constitucion hasta donde alcance ¢l Pago de la
Contrapartida.

Pago de los Importes Imputados a los Bonos de la Clase A hasta donde alcance el Principal
Disponible para Amortizacion,

Amortizacion de los Bonos de la Clase A hasta donde alcance el Principal Disponible para
Amortizacion.

Pago de la Diferencia Fallida.

Pago de los Importes Imputados a los Bonos de la Clase B hasta donde alcance el Principal
Disponible para Amortizacion.

Amortizacion de los Bonos de la Clase B hasta donde alcance el Principal Dispomble para
Amortizacion.

Pago de los Importes Imputados a los Bonos de la Clase C hasta donde alcance ¢l Principal
Disponible para Amortizacion.

Amortizacion de los Bonos de la Clase C hasta donde alcance el Principal Disponible para
Amortizacion.

Pago de los Importes Imputados a los Bonos de la Clase D hasta donde alcance el Principal
Disponible para Amortizacion.

Amortizacion de los Bonos de la Clase D hasta donde alcance el Principal Disponible para
Amortizacion,

Pago de los Importes Imputados a los Bonos de la Clase E hasta donde alcance el Principal
Disponible para Amortizacion.

Amortizacion de los Bonos de la Clase E hasta donde alcance el Principal Disponible para
Amortizacion.

Furopea de Titulizacion, S.A., SGFT 6
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d)

13°, Reembolso del Préstamo para Gastos de Constitucion ¢n la parte no cubierta por el Pago de la
Contrapartida.

14°. Reembolso del Préstamo Subordimado hasta donde alcance el exceso del saldo de la Cuenta de
Reserva sobre el Importe de Reserva.

Cuenta de Reserva,

La Cuenta de Reserva se encuentra abicrta a nombre del Fondo en BBVA, siendo objeto del Contrato de
Apertura de Cuenta de Reserva (ver nota 4b), y su dotacion nicial por 30,602,000 euros s¢ reahzd con cargo a
la disposicion de la totalidad del importe del Préstamo Subordinado (ver nota 41).

El objeto principal de la Cuenta de Reserva es permitir al Fondo hacer frente a sus obligaciones de pago
derivadas de los pasivos del Fondo, siempre con sujecion al orden de prelacion establecido, en caso de que

alguno o algunos de los Activos Tituhizados sean declarados Cantidades Fallhdas.

El importe de la Cuenta d¢ Reserva se liberard en cada Fecha de Pago para acomodarlo al importe exigido por
las Agencias de Calificacién para el Periodo de Calculo siguiente en funcién del saldo vivo de los Activos

Titulizados, de su calidad crediticia y de su nivel de concentracion, en el entendido de que s1 los importes
exigidos por cada Agencia de Caliticaci6on no fueran 1guales, se entendera por Importe de Reserva el mayor de
cllos y de que el Importe de Reserva exigido para un Periodo de Calculo nunca podra ser superior al exigido
para cualquiera de los Periodos de Calculo anteriores,

El Importe de Reserva inicial, expresado como un tanto por ciento de la suma del Valor Nominal de los
Activos Titulizados en la Fecha de Desembolso y el importe no dispuesto de los Créditos en la Fecha de
Desembolso, exigido al tiempo de la constitucion del Fondo 2,75%. El Importe de Reserva exigido por las
Agencias de Calificacion no podra ser nunca superior a dicho Importe de Reserva micial.

En el caso de que la calificacién de la deuda no subordinada y no garantizada a corto plazo de BBV A asignada
por cualquiera de las Agencias de Calificacion descendiera por debajo de F1+/Al+, la Sociedad Gestora, salvo
que BBVA preste garantia suficiente del cumphimiento de sus obligaciones u otra cosa se acuerde con las
Agencias de Calificacion, transterira, en el plazo de un (1) mes, las cantidades depositadas en la Cuenta de
Reserva a una cuenta abierta por la Sociedad Gestora, en nombre del Fondo, en otra entidad de crédito cuya
deuda no subordinada no garantizada a corto plazo tenga una cahificacion crediticia no mterior a F1+/Al+ o
equivalente.

L.a Sociedad Gestora, en nombre de¢l Fondo, invertird el saldo diario de la Cuenta de Reserva en instrumentos
inancieros denominado en euros con una calificacion del al menos, F1+/Al+ o equivalente y vencimiento
residual no superior a tres (3) meses o en depdsitos a la vista o a plazo no superior a tres (3) meses y, en todo
caso, no superior al plazo que reste hasta la Fecha de Pago immediatamente siguiente, en BBVA o en una
entidad de crédito cuya deuda no subordinada no garantizada a corto plazo tenga una calificacidn crediticia no
inferior a F1+/Al+ o equivalente.

Cuenta de Exceso de Liguidez.

l.a Cuenta de Exceso de Liquidez, se encuentra abierta a nombre del Fondo en BBVA, siendo objeto del
Contrato de Apertura de Cuenta de Exceso de Liquidez (ver nota 4¢).

El objeto de la Cuenta de Exceso de Liquidez es atender las Nuevas Disposiciones que de los Créditos puedan
efectuar los Deudores Cedidos. Consiguientemente el saldo en cada momento de la Cuenta de Exceso de

Liquidez sera igual al importe no dispuesto de los Créditos, no pudiendo ser en ningin caso superior al importe
maximo conjunto disponible en virtud de los Créditos.

En el caso de que la calificacion de la deuda no subordinada y no garantizada a corto plazo de BBV A asignada
por cualquiera de las Agencias de Calificacion descendicra por debajo de F1+/A1+, la Sociedad Gestora, salvo
que BBVA preste garantia suficiente del cumplimiento de sus obligaciones u otra ¢osa se acuerde con las
Agencias de Calificacion, transterira, en el plazo de un (1) mes, las cantidades depositadas en la Cuenta de
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Exceso de Liquidez a una cuenta abierta por la Sociedad Gestora, en nombre del Fondo, en otra entidad de
crédito cuya deuda no subordinada no garantizada a corto plazo tenga una calificacion crediticia no inferior a

Fl1+/Al+ o equivalente.

La Sociedad Gestora, en nombre del Fondo, invertira el saldo diario de la Cuenta de Exceso de Liquidez en
instrumentos financieros denominados en euros con una calificacion a corto plazo de al menos, F1+4/Al+ o
equivalente y vencimiento residual no superior a dos (2) dias o en depositos a la vista o a plazo no superior a
dos (2) dias y, en todo caso, no superior al plazo que reste hasta la Fecha de Pago inmediatamente siguiente, en

BBVA o en una entidad de crédito cuya deuda no subordinada no garantizada a corto plazo tenga una
calificacidn crediticia no inferior a F1+/Al+ o equivalente.

1) Normativa legal.

El Fondo y la emisién dc los Bonos con cargo al mismo estaran sujetos al régimen previsto en el Real Decreto
926/1998 vy, en cuanto a lo no contemplado en este Real Decreto, a la Ley 19/1992 en tanto resulte de
aplicacion.

g) Régimen de tributacion.

[.as caracteristicas propias del régimen hiscal del Fondo son las siguientes:

(1) La constitucion del Fondo esta exenta del concepto "operaciones societarias”, del Impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados.

(11) La emision de los Bonos e¢std exenta del Impuesto sobre ¢l Valor Anadido y del Impuesto sobre
Transmisioncs Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados.

(111) El Fondo esta sujeto al Impuesto sobre Sociedades al tipo general vigente en cada momento, que en la
actualidad se encuentra f1jado en el 35%.

(1v) Respecto a los rendimientos de los Préstamos, incluidos los Certificados de Transmision de Hipoteca,
préstamos u otros derechos de crédito que constituyan ingreso del Fondo, no existira obligacion de retener
ni d¢ ingresar a cuenta del Impuesto sobre Sociedades.

(v) Los servicios de gestion y depésito del Fondo estan exentos del Impuesto sobre ¢l Valor Anadido.

(vi) Las contraprestaciones satisfechas a los titulares de los Bonos que se emiten con cargo al Fondo tienen la
consideracion 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 presentandose de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en Espafia, de
forma que muestren la imagen fiel del patnmonio, de la situacion financiera y de los resultados del Fondo.

Las cuentas anuales correspondientes al ejercicio terminado ¢l 31 de diciembre de 2004 se emiten al objeto de

cumplir las obhgaciones de informacion y vernficacion de la informacion contable contenida en la estipulacién
[.2.6.1 d¢ la escritura de constitucion del Fondo.
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3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADOS

Las cuentas anuales adjuntas han sido formuladas sigumiendo los principios y normas de valoracion contenidos en el
Plan General de Contabihdad ¢n vigor:

a) Reconocimiento de ingresos y gastos.

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

Se interrumpira la periodificacion de los intereses correspondientes a los Activos Titulizados que se puedan
cncontrar en situacion de impago conforme con los términos y plazos establecidos en las normas fiscales y

contables vigentes, situacion en la que no se reconocen en ¢l activo y tampoco se imputan a la cuenta de
resultados hasta el momento del cobro, excepto para aquellos casos en los que la garantia real sea insuficiente
para cubrir el principal del Activo mas los intereses impagados.

bh) Inmovilizado.

Gastos de establecimiento.

Corresponden a los gastos de constitucion del Fondo que se registraron por su valor de coste. Se presentan
netos de su amortizacidén, la cual se efectua linealmente durante los tres primeros afios desde la constitucion del
Fondo, imputandose su nmporte a la cuenta de perdidas y ganancias.

Inmovilizado financiero. Cartera de Activos Titulizados.

Se registran por el valor de adquisicion de los prestamos y créditos adquindos que coincide con su valor
nominal.

Adicionalmente, se creard un fondo de insolvencias cuyo objeto serd 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 ¢rédito, Estos saldos incluyen,
ademas de los ingresos obtenidos por ¢l Fondo hasta su distribucion, los importes a que ascienda la cuenta de
Reserva, la cuenta de Exceso de Liquidez vy las retenciones a cuenta practicadas por el pago de intereses hasta
que son ingresadas en el Tesoro Publico.

d}  Acreedores a largo plazo.

Bonos de titulizacion de activos.

s¢ corresponde con la emision de bonos de tituhizacion de activos realizada que se encuentran registrados por
el valor de reembolso.

Deudas con entidades de crédiro.

Se corresponde con ¢l importe dispuesto de los créditos mantenidos con entidades de crédito.
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e) Cuentas de periodificacion.
Activo.

Se corresponden principalmente con la periodificacion lineal realizada de los intereses devengados por los
Activos Tituhizados, por las cuentas en entidades de crédito ¢ inversiones financieras y por las operaciones de
cobertura mantenidas por el Fondo.

Pasivo,

Se corresponden con la periodificacion lineal de los intereses de los bonos y de las operaciones de cobertura, vy
con la periodificacion realizada de las comisiones devengadas por terceros registrando por su valor real en
funcion de cada uno de los contratos suscritos, todos ellos en relacién con la administracion financiera y
operativa del Fondo.

f)  Impuesto sobre Sociedades.

El gasto en su caso por el Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre el resultado econémico,
corregido por las diferencias permanentes con los criterios fiscales, 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 DFEL
FONDO

Con el fin de consolidar su ¢structura financiera y procurar la mayor cobertura posible para los riesgos inherentes a
la emision, asi como complementar la administracion del Fondo, BBV TITULIZACION S.A., Sociedad Gestora de
Fondos de Titulizacion, en representacion del Fondo, procedio en el acto de otorgamiento de la Escritura de
Constitucion, a formalizar los contratos que s¢ establecen a continuacion.

[.a Sociedad Gestora, al objeto de que se cumpla la operativa del Fondo en los términos previstos en la Escritura de
Constitucion y en la normativa vigente en cada momento, actuando por cuenta y en representacion del Fondo, podrd
prorrogar o modificar los contratos que haya suscrito en nombre del Fondo, sustituir a cada uno de los prestadores de
los servicios al Fondo en virtud de los mismos e, incluso, caso de ser necesario, celebrar contratos adicionales; todo
ello sujeto a la legislacion vigente en cada momento, a la autorizacion previa, caso de ser necesaria, de la Comision
Nacional del Mercado de Valores, u organismo administrativo competente y a su notificacion a la Agencia de
Cahficacidn correspondiente, siempre que con tales actuaciones no se perjudiquen los intereses de los titulares de los

Bonos.
a) Contratos de Apertura de Cuentas de Cobros,

Contrato suscrito con BBVA para la apertura de una cuenta de cobros por cada una de las monedas en que
puedan estar denominados los mmportes adeudados por los Deudores Cedidos en virtud de los Activos
Titulizados. El objeto principal de las Cuentas de Cobros sera:

(1) recibir, conforme sean cobradas por el Gestor de Cobros, todas las cantidades, con ¢xcepcion de las
Cantidades Recuperadas, satistechas por los Deudores Cedidos por cualquier concepto ya sea principal,
intereses, comisiones, gastos o cualquier otro por razon de cualesquiera Activos Titulizados;

(11) recibir, conforme sean cobradas por el Gestor de Cobros, las Cantidades Recuperadas;

(11i) recibir y efectuar los pagos que deban abonarse, respectivamente, por y a la Contrapartida en virtud de los
Contratos de Permuta;
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b)

(1v) recibir y efectuar los pagos pertinentes de, o a, la Cuenta de Exceso de Liquidez, incluyendo la recepeion
del importe no dispuesto de los Créditos que sean objeto de cancelacidn, y la Cuenta de Reserva; y

(v) etectuar los pagos derivados de todos los pasivos del Fondo;

El saldo de las Cuentas de Cobros devengaran intereses dianamente a un tipo de interés nominal anual, vanable
trimestralmente y con liquidacion trimestral, aplicable en cada Periodo de Devengo de Intereses, igual al
EURIBOR menos un dif¢rencial del 0,10% anual. Los intereses devengados que deberan liquidarse en cada

Fecha de Pago, se calcularan tomando como base: (1) los dias efectivos existentes en cada periodo de devengo
de Intereses, y (11) un aflo compuesto de trescientos sesenta y ¢inco (3635) dias.

El vencimiento de los Contratos de Apertura de las Cuentas de Cobros se producird con simultaneidad a la
extincion del Fondo.

En ¢l caso de que la calificacion de la deuda no subordinada y no garantizada a corto plazo de BBVA asignada
por cualquiera de las Agencias de Calificacion descendiera por debajo de F1+4/A 1+, la Sociedad Gestora, salvo
que BBVA preste garantia suficiente del cumplimiento de sus obligaciones u otra ¢osa s¢ acuerde con las
Agencias de Calificacion, (1) abrira una cuenta por cada una de las monedas en que puedan estar denominados
los importes adeudados por los Deudores Cedidos en virtud de los Activos Titulizados, en una entidad de
crédito cuya deuda no subordinada no garantizada a corto plazo tenga una calificacion crediticia no inferor a
FI+/Al+ o equivalente, celebrando al efecto el correspondiente contrato; (ii) transferira, las cantidades
depositadas en las Cuentas de Cobros a las nuevas cuentas; y (11) cancelara las Cuentas de Cobros abiertas en
BBVA.

Contrato de Apertura de la Cuenta de Reserva.

Contrato suscrito con BBV A para la apertura de la Cuenta de Reserva.

El vencimiento del Contrato de Apertura de la Cuenta de Reserva se producird con simultancidad a la extincion
del Fondo.

El saldo de la Cuenta de Reserva devengara intereses diariamente a un tipo de interés nominal anual, variable
trimestralmente y con liquidacion tnimestral, aplicable en cada Periodo de Devengo de Intereses, 1gual al
EURIBOR menos un diferencial del 0,10% anual. Los intereses devengados que deberan liquidarse en cada
Fecha de Pago, se calcularan tomando como base: (1) los dias etectivos existentes en cada periodo de devengo
de intereses, vy (11) un afio compuesto de trescientos sesenta y cinco (363) dias.

En ¢l caso de que la calificacion de la deuda no subordinada y no garantizada a corto plazo de BBV A asignada
por cualquiera de las Agencias de Calificacion descendiera por debajo de F1+/Al1+, la Sociedad Gestora, salvo
que BBVA preste garantia suficiente del cumplimiento de sus obligaciones u otra cosa se acuerde con las
Agencias de Caliticacion, (1) abrira una cuenta en FEuros, en una entidad de crédito cuya deuda no subordinada
no garantizada a corto plazo tenga una calificacion crediticia no inferior a F1-++/Al1+ o equivalente, ¢elebrando
al efecto el correspondiente contrato; (ii) transferira, los saldos existentes en la Cuenta de Reserva a la nueva
cuenta; y (11) cancelara la Cuenta de Reserva abierta en BBVA.

Contrato de Apertura de la Cuenta de Exceso de Liquidez..

Contrato suscrito con BBV A para la apertura de la Cuenta de Exceso de Liquidez .

El vencimiento del Contrato de Apertura de la Cuenta de Exceso de Liquidez se producira con simultaneidad a
la extincion del Fondo.

El saldo de la Cuenta d¢ Exceso de Liguidez devengara intereses diamamente a un tipo de interés nominal
anual, variable trimestralmente y con hquidacion trimestral, aplicable en cada Periodo de Devengo de Intereses,
igual al EURIBOR menos un diferencial del 0,10% anual. Los Intereses devengados que deberan liquidarse en
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d)

cada Fecha de Pago, se calcularan tomando como base: (i) los dias efectivos existentes en cada periodo de
devengo de intereses, y (11) un afio compuesto de trescientos sesenta y cinco (365) dias.

En el caso de que la calificacion de la deuda no subordinada y no garantizada a corto plazo de BBVA asignada
por cualquiera de las Agencias de Calificacion descendiera por debajo de F1+/Al+, la Socledad Gestora, salvo

que BBVA preste garantia suficiente del cumplimiento de sus obligaciones u otra cosa se acuerde con las
Agencias de Calificacion, (i) abrird una cuenta en Euros en una entidad de crédito cuya deuda no subordinada

no garantizada a corto plazo tenga una calificacion crediticia no inferior a F1+/Al+ o equivalente, celebrando
al efecto ¢l correspondiente contrato; (11) transterira, los saldos existentes en la Cuenta de Exceso de Liquidez a
la nueva cuenta; y (111) cancelara la Cuenta de Exceso de Liquidez abierta en BBVA,

Contrato de Liquidez.

Contrato de Crédito suscrito con BBV A para la concesion al Fondo de una linea de crédito multidivisa (la
"Linea de Liquidez"), destinada a hacer frente, en determinados supuesto de impago por los Deudores Cedidos
de cantidades correspondientes a intereses, comisiones o cualquier otro concepto distinto del de principal, a los
pagos debidos por el Fondo en virtud del Contrato de Permuta de Flujos en Euros, del Contrato de Permuta de
Flujos en Dolares y del Contrato de Permuta de Divisas.

El importe de la Linea de Liquidez sera para cada Periodo de Calculo 1gual al cuatro por ciento (4%) de la
surma del Valor Nominal de los Activos Titulizados y del importe no dispuesto de los Créditos en la Fecha de
Pago en que se inicie el Periodo de Calculo en cuestion.

La Sociedad Gestora, nombre y representacion del Fondo, podra efectuar disposiciones del Crédito con ¢l
limite del Importe Ihsponible. En una misma Fecha de Disposicion podra realizar mas de una Disposicion,

siempre y cuando cada una de ellas se encuentre denominada en una Divisa distinta de las demas.

[.os importes dispuestos y no reembolsados no podran, en ningun caso, ¢xceder en su conjunto del Importe
Total. A tales efectos, si la Disposicidon es en una Divisa distinta del Euro, se reducira el Importe Disponible
conforme al tipo de cambio existente en la Fecha de Disposicion entre dicha Divisa y el Euro, de conformidad
con ¢l "fixing" del Banco de Esparfia, o cualquier otro que lo sustituya ¢n ¢l futuro, publicado ¢l segundo dia
habil inmediatamente anterior a la Fecha de Disposicion.

Cada disposicién devengard diariamente un interés nominal anual, que sera igual al EURIBOR o LIBOR, segiin
se trate de Euros o de Divisas distintas del Euro, mas un diferencial del 0,10%. Los intereses devengados que

deberdn abonarse en una Fecha de Pago determinada se calcularan tomando como base: (1) los dias efectivos
existentes en cada periodo de devengo de intereses y (11) un afio compuesto por trescientos sesenta (360) dias.

Llegado ¢l vencimiento de cada Disposicion, el Fondo vendra obligado a efectuar su reembolso, junto con los
intereses devengados por la misma y en la misma divisa en que ésta fue desembolsada, pudiendo realizar el

reembolso con cargo a una nueva disposicion ¢n la divisa de denominacion correspondiente,
Contrato de Préstamo para Gastos de Constitucion,

Contrato de Préstamo suscrito con BBVA por un importe maximo de 5.213.630 euros que fue destinado a
sufragar los Gastos de Constitucion del Fondo.

El Préstamo para Gastos de Constitucion debera ser reembolsado por el Fondo en un plazo de tres (3) afios
mediante amortizaciones trimestrales constantes.

El Préstamo para Gastos de Constitucion devengara intereses diariamente a un tipo de interés nominal anual,
variable trimestralmente y con liquidacion trimestral, aplicable en cada Periodo de Devengo de Intereses, igual
al EURIBOR mds un diferencial del 0,10% anual. Los Intereses devengados que deberan liquidarse en cada
Fecha de Pago, se calcularan tomando como base: (1) los dias efectivos existentes en cada periodo de devengo
de intereses, vy (ii) un afio compuesto de trescientos sesenta (360) dias.
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g)

Contrato de Prestamo Subordinado.,

Contrato de Préstamo Subordinado por importe maximo de 30.670.001 euros que fue destinado a dotar la
Cuenta de Reserva.

El vencimiento del Préstamo Subordinado serd en la fecha en que tenga lugar la extincion del Fondo.

El Préstamo Subordinado debera ser reembolsado por ¢l Fondo:

(1) con cargo al Principal Disponible en cada Fecha d¢ Pago, sicmpre de conformidad con ¢l orden de
prelacion de pagos establecido; y

()  ¢n la fecha de vencimiento, por el importe pendiente de reembolso en dicha fecha.

El rendimiento financiero devengado por el Préstamo Subordinado sera igual a la diferencia entre los ingresos y
gastos finales del Fondo, de suerte que se extraiga el margen financiero de éste. Dicho rendimiento sera
satisfecho al vencimiento del Préstamo Subordinado de conformidad con el orden de prelacion de pagos del

fondo.

Contratos de Permula.

Tres contratos de permuta financiera (los "Contratos de Permuta") suscritos con BBVA al amparo de un
contrato marco suscrito en esa misma fecha conforme al modelo de Contrato Marco de Operaciones
Financieras de la Asociacion Espariola de Banca (el “Contrato Marco™), con la finalidad ¢hminar los nesgos de
tipo de cambio, de tipo d¢ interés y de base derivados de las diferencias entre los distintos flujos d¢ pagos de
l0s activos y pasivos del Fondo.

A continuacion se describen las siguientes caracteristicas de los Contratos de Permuta.

1. Contrate de Permuta de Flujos en Euros.

(bjeto.

El Contrato de Permuta d¢ Flujos en Euros tendra por objeto eliminar los nesgos de tipo de cambio, de tipo
de intereés y de base derivados de las diferencias entre los distintos flujos de pagos de los Préstamos Base
Euro v los fluyjos de pagos derivados de determinados pasivos del Fondo, asi como los riesgos de tipo de
interés y de base derivados de las diferencias entre los distintos tlujos de pago de los Créditos y los flujos
de pago derivados de determinados pasivos del Fondo.

Fechas de pago .
Las fechas de pago del Contrato de Permuta de Flujos en Euros seran las siguientes;
a) la Fecha de Subrogacion;

b) cada fecha en que un Deudor Cedido satisfaga un Cobro de Principal o un Cobro de Intereses en
Doélares o en Divisa, ya sea como consecuencia del reembolso o amortizacion total o parcial de un
Préstamo Base Luro, de un cambio de moneda de un Préstamo Base Euro o de la finalizacion de un
periodo de hquidacion de un Préstamo Base Euro;

¢) cada fecha en que deba ponerse a disposicion de un Deudor Cedido un Nuevo Préstamo como
consecuencia de un cambio de moneda de un Préstamo Base Euro o de la finalizacion de un periodo
de liquidacion de un Préstamo Base Euro en 1o sucesivo, cada una de dichas fechas se denominara una
“Fecha de Cambio™; y

d) cada Fecha de Pago.

Pagos.

Los pagos derivados son los siguientes:
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a) En la Fecha de Subrogacion, la Sociedad Gestora recibird el importe en Dolares o en Divisa de
aquellos Préstamos Base Euro desembolsados en Dolares o en una Divisa y pagara a la Contrapartida
su contravalor en euros.

b) En cada Fecha de Cobro en Divisas, la Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, abonara a la
Contrapartida el Cobro en Dolares o en Divisa satisfecho por ¢l Deudor Cedido y recibira de la
Contrapartida ¢l contravalor en Euros del Préstamo Cobrado recibido en su dia del Fondo, junto con
los intereses devengados por dicho contravalor.

¢) En cada Fecha de Cambio, la Sociedad Gestora recibird el importe en Ddlares o en Divisas de los
Nuevos Préstamos y pagara a la Contrapartida el contravalor en Euros de los Nuevos Prestamos.

d) Encada Fecha de Pago:

(1) La Sociedad Gestora, en nombre del Fondo, abonara a la Contrapartida:

(a) el importe de todos los Cobros de Intereses correspondientes a los Préstamos Basc
Euro vy a los Créditos satisfechos por los Deudores Cedidos durante el Pertodo de
Calculo que concluya en dicha Fecha de Pago, en su ¢aso, previa su conversion a
Furos, mas

(b) los Iintereses devengados por el saldo de la Cuenta de Cobros en Euros, la Cuenta de
Reserva, la Cuenta de Exceso de Liquidez y el rendimiento financiero de las

Inversiones de¢ Reserva y de las Inversiones de Liguidez desde la Fecha de Pago
precedente; y

(11) La Contrapartida abonara al Fondo una cantidad que guarde respecto del importe total de los pagos
que el Fondo deba efectuar en dicha Fecha de Pago en concepto de:

(a) amortizacion del Préstamo para Gastos de Constitucion,
(b) intereses devengados por los Bonos y por el Préstamo para Gastos de Constitucion,
(C) Comision de Admmistracion, Comision del Gestor, Comision del Agente de Pagos y

cualesquiera otras comisiones y gastos por servicios de terceros,

la misma proporcion que represente el Valor Nominal en la Fecha de Pago precedente de los
Préstamos Base Euro y de los Créditos respecto del Valor Nominal total de los Activos
Titulizados en dicha Fecha de Pago.

Fecha de vencimientos.
La primera de las siguientes fechas:

a) ¢l 30 de noviembre de 2012, o si tal dia no fuere un dia habil, el primer dia habil inmediatamente
anterior;

b) la fecha en que todos los Préstamos Base Euros y todos los Créditos hayan sido definitiva y totalmente
reembolsados vy / o cancelados; y

¢) latecha en que tenga lugar la extincion del Fondo.

Contrapartida del Contrato de Permuta de Flujos en Euros.

S1 bien la Soctedad Gestora celebré inicialmente el Contrato de Permuta de Flujos en Euros con BBVA en
el caso de que la cahificacion de la deuda no subordinada no garantizada a corto plazo de BBV A asignada
por cualquiera de las Agencias de Calificacion descendiera por debajo de Fi+/Al+, la Sociedad Gestora
sustitwira a BBVA por ofra entidad de crédito cuya deuda no subordinada no garantizada a corto plazo
tenga una cahficacion crediticia no inferior a Fl1+/Al+, o equivalente, salvo que BBVA garantizara
suficientemente en cada Fecha de Pago el riesgo de crédito a que estuviere expuesto el Fondo en virtud de
tales Contratos de Permuta u otra cosa se acordare ¢con las Agencias de Calificacion.
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2. Contrato de Permuta de Flujos en Dolares.

Objeto.

Eliminar los riesgos de tipo d¢ cambio derivado de los Préstamos Base Doélar con clausula multidivisa, cuando
hayan sido desembolsados o dispuestos ¢n moneda distinta al Délar, asi como los riesgos de tipo de cambio, de

tipo de interés y de base derivados de las diferencias entre los distintos flujos de pago de los Préstamos Base
Délar y los flujos de pago derivados de determinados pasivos del Fondo.

Fechas de pago .

Las fechas de pago del Contrato de Permuta de Flujos en Euros seran las siguientes:

a) la Fecha de Subrogacion;

b) cada fecha en que un De¢udor Cedido satisfaga un Cobro de Principal o un Cobro de Intereses en Euros o en

Divisa, ya sca como consecuencia del reembolso 0 amortizacion total o parcial de un Préstamo Base Dolar, de
un cambio de moneda de un Préstamo Base Dodlar o de la finalizacion de un periodo de liquidacion de un

Préstamo Base Dolar;

c) cada fecha ¢n que deba ponerse a disposicion de un Deudor Cedido un Nuevo Préstamo como consecuencia
de un cambio de moneda de un Préstamo Base Ddlar o de la finalizacion de un periodo de liquidacién de un

Préstamo Base Ddélar en lo sucesivo, cada una de dichas fechas se denominara una “Fecha de Cambio™; y

d) cada Fecha de Pago.

Pagos.

L.os pagos derivados del Contrato de Permuta de Flujos en Dolares son los siguientes:

a) En la Fecha de Subrogacién, la Sociedad Gestora recibira el importe en Ddélares o en Divisa de aquellos
Préstamos Base Doélar desembolsados en Dolares y en Divisas y pagara a la Contrapartida su contravalor en

Euros.

b) En cada Fecha de Cobro ¢n Divisas, la Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, abonara a la Contrapartida
¢l Cobro en Euros o en Divisa satisfecho por el Deudor Cedido y recibira de la Contrapartida el contravalor
en Dolares del Préstamo Cobrado recibido en su dia del Fondo, junto con los ntereses devengados por
dicho contravalor.

¢) En cada Fecha d¢ Cambio, la Sociedad Gestora recibira ¢l importe en Euros o ¢n Divisa d¢ los Nuevos
Préstamos y pagard a la Contrapartida el contravalor en Dolares de los Nuevos Préstamos.

d) En cada Fecha de Pago.
(1) La Sociedad Gestora, ¢cn nombre del Fondo, abonara a la Contrapartida:
(a) el importe de todos los Cobros de Intereses correspondientes a los Prestamos Base Dolar y satistechos

por los Deudores Cedidos durante el Periodo de Calculo que concluya en dicha Fecha de Pago, ¢n su
caso, previa su conversion a Dolares, mas

(b) el importe de todos 10s cobros de principal correspondientes a los Préstamos Base Dolar satisfechos

por los Deudores Cedidos durante el Periodo de Calculo que concluya en dicha Fecha de Pago, en su
caso, previa su conversion a Doélares, mas

(c) los intereses devengados por el saldo de la Cuenta de Cobros en Délares devengados durante dicho
periodo de Calculo; y

(i1) La Contrapartida abonara al Fondo:
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® (a) el contravalor en euros de los cobros de principal correspondientes a Préstamos Base Dolar satistechos
por los Deudores Cedidos durante el Periodo de Calculo que concluya en dicha Fecha de Pago; mas

(b) una cantidad que guarde respecto del importe total de los pagos que el Fondo deba efectuar en dicha
Fecha de Pago en concepto de:

® (1) amortizacion del Préstamo para Gastos de Constitucion,
(i)  intereses devengados por los Bonos y por ¢l Préstamo para Gastos de Constitucion,

Comision de Administracion, Comision del Gestor, Comisidon del Agente de Pagos y cualesquiera
otras comisiones y gastos por servicios de terceros, la misma proporcion que represente el Valor
Nominal en la Fecha de Pago precedente de los Préstamos Base Dolar respecto del Valor Nominal
total de los Activos Titulhizados en dicha Fecha de Pago.

Fecha de vencimientos.

La primera de las siguientes techas:

a) el 31 de agosto de 2006, o si tal dia no fuere un dia habil, el primer dia habil nmediatamente anterior;

b) la techa en que todos los Préstamos Base Dolar hayan sido definitiva y totalmente reembolsados y / o
cancelados; y

c) la fecha en que tenga lugar la extincion del Fondo.

Contrapartida del Contrato de Permuta de Flujos en Dolares.

S1 bien la Sociedad Gestora celebré inicialmente el Contrato de Permuta de Flujos en Ddlares con BBVA,
en el caso de que la calificacion de la deuda no subordinada no garantizada a corto plazo de BBVA
asignada por cualquicra de las Agencias de Calificacién descendiera por debajo de F1+/A 1+, la Sociedad
Gestora sustituira a BBV A por otra entidad de crédito cuya deuda no subordinada no garantizada a corto
plazo tenga una calificacion crediticia no mferior a F1+/A 14, o equivalente, salvo que BBV A garantizara
suficienternente ¢n cada Fecha de Pago el riesgo de crédito a que estuviere expuesto ¢l Fondo en virtud de
tales Contratos de Permuta u otra cosa se acordare con las Agencias de Calificacion,

3. Contrato de Permuta de Flujos en Divisas.

Qbjeto.

Permitir al Fondo disponer de los Doélares y las Divisas n¢cesarios para hacer frente a nuevas disposiciones

de los Créditos, asi como elimnar los nesgos de tipo de cambio en relacion con todas las disposiciones de
un Crédito denominado en Délares o en Divisas.

Fechas de pago .

Las fechas de pago del Contrato de Permuta de Flujos ¢n Euros serdn las siguientes:
a) La Fecha de Subrogacion;

b) Cada fecha en se haga efectiva una Nueva Disposicion denominada en Ddlares o en una Divisa, en lo
@ sucesivo cada una de tales fechas se denominara “Fecha de Disposicion™; y

¢) Cada fecha en que un Deudor Cedido satisfaga un Cobro de Principal o un Cobro de Intereses en
Dolares o en Ihvisa correspondiente a una Disposicion de un Crédito; y
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Pagos.

En la Fecha de Subrogacion, la Sociedad Gestora recibira el importe en Dolares o en [Divisa de las
disposictones de los Créditos denominadas en Dolares o en una Divisa y pagard a la Contrapartida su

contravalor en Euros.

En cada Fecha de Disposicion, la Sociedad Gestora recibira €l importe en Dolares o en [ivisa de las
Nuevas Disposiciones y pagard a la Contrapartida el contravalor en Euros.

En cada Fecha de Cobro en Divisas, la Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, abonara a la Contrapartida
el Cobro en Délares o en Divisa satisfecho por el Deudor Cedido vy recibird de la Contrapartida ¢l
contravalor en Euros de la Disposicion Reembolsada recibido en su dia del Fondo, junto con los intereses
devengados por dicho contravalor.

Fecha de vencimientos.

[.a primera de las siguientes fechas:

a) el 28 de febrero de 2005, o si tal dia no fuere un dia habil, el primer dia habil inmediatamente anterior;
b) lafecha en que todos los Créditos sido definitiva y totalmente reembolsados y / 0 cancelados;
¢) lafecha en que tenga lugar la extincion del Fondo.

Contrapartida del Contrato de Permuta de Flujos en Divisas.

Si bien la Sociedad Gestora celebro inicialmente el Contrato de Permuta de Flujos en Divisas con BBVA,
en el caso de que la calificacion de la deuda no subordinada no garantizada a corto plazo de BBVA
asignada por cualquiera de las Agencias de Calificacion descendiera por debajo de F1+/Al+, la Sociedad
Gestora sustituira a BBV A por otra entidad de credito cuya deuda no subordinada no garantizada a corto
plazo tenga una calificacion crediticia no inferior a F1+/Al+, 0 equivalente, salvo que BBV A garantizara
suficientemente en cada Fecha de Pago el riesgo de crédito a que estuviere expuesto el Fondo en virtud de
tales Contratos de Permuta u otra cosa s¢ acordare con las Agencias de Calificacion.

h) Contrato de Cesion de Posicion Contractual y de Adqguisicion de Activos Titulizados.

Contrato otorgado en escritura publica con BBVA para la cesion al Fondo por BBVA de su posicion
contractual en los Preéstamos y en los Créditos y, en consecuencia, en la titularidad de los Activos Titulizados
que se derivan de los mismos.

Los términos de la cesion de los activos titulizados se recogen en la nota 5.

El Fondo concedio un derecho de recompra (el “Derecho de Recompra™) sobre la totalidad de los Activos
Titulizados en los siguientes supuestos:

(1)

(11)

s1 en cualquier momento ¢l Valor Nominal de los Activos Titulizados fuera inferior al veinte por ciento
(20%) de la suma del Valor Nominal de los Activos Titulhizados en la Fecha de Subrogacién vy del importe
no dispuesto de los Créditos en la Fecha de Subrogacion;

si se produce un cambio en la legislacion aplicable que afecte negativamente a la eficiencia d¢ la
transaccion ¢n relacion con los requerimientos de recursos propios exigidos a BBVA; o

(1) st la calificacion crediticia de la deuda no subordinada no garantizada a corto plazo de BBV A descendiera

No

por debajo de F1+/Al-+.

obstante, el ejercicio del Derecho de Recompra esta sujeto a una serie de condiciones.
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1),

k)

5. INMOVILIZACIONES FINANCIERAS

Contrato de Administracion, Gestion de Cobros y Depasito de Activos Titulizados.

Contrato suscrito con BBVA, Cedente de los Activos Titulizados adquiridos por €l Fondo, por el cual BBVA,
de conformidad con lo establecido e¢n el articulo 2.2.b) del Real Decreto 926/1998, conservara, como

mandatario de la Socicdad Gestora, la administracion y gestion de cobros de los Activos Titulizados. En virtud
de este Contrato, BBVA, conservara (1) la guarda y custodia de los contratos, documentos y registros
correspondientes a los Activos Titulizados, (11) la administracion y gestion de los Activos Titulizados; y (1) la
gestion del cobro, en nombre del Fondo, de cuantas cantidades sean satisfechas por los Deudores Cedidos en
virtud de los Activos Titulizados, procediendo a ingresar en las Fechas de Cobro establecidas las cantidades
satisfechas que correspondan al Fondo, en las Cuentas de Cobros.

Contrato de Direccion, Aseguramiento y Colocacion de los Bonos.

Contrato suscrito con BBVA y Goldman Sachs International por el cual las citadas entidades procedicron a
colocar los Bonos emitidos por el Fondo y a encargarse de su adjudicacion o, en su defecto, a suscribir
directamente los Bonos que no hubieran sido colocados.

Las citadas Entidades Aseguradoras y Colocadoras de la emision de los Bonos percibieron en concepto de
comision por el aseguramiento, colocacion y direccion los siguientes porcentajes sobre el importe asegurado y
definitivamente colocado o suscrito por cada una de ellas: 0,225% para los Bonos de la Clase A, 0,225% para
los Bonos de la Clase B, 0,225% para los Bonos de la Clase C, 0,750% para los Bonos de la Clase D y 1,500%
para los Bonos de¢ la Clase E.

Contrato de Agencia de Pagos de los Bonos.

Contrato suscrito con BBV A para realizar el servicio financiero de la emision de Bonos que se emtidos con
cargo al Fondo.

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

» en cada una de las I'cchas de Pago de los Bonos, efectuar pago de intereses y de reembolso de¢l principal

de los Bonos, una vez deducido el importe total de la retencién a cuenta por rendimientos del capital
mobiliario que proceda efectuarse de acuerdo con la legislacion fiscal aplicable; y

. dos dias habiles antes del inicio de cada Periodo de Calculo, calculara el Tipo de Interés aplicable a cada
Clase de Bonos durante dicho periodo y lo comunicara a la Sociedad Gestora.

Iin contraprestacion a los servicios a realizar por el Agente de Pagos, el Fondo satistara al mismo una comision
trimestral de 11.269,00 euros, impuestos mcluidos en su caso, durante la vigencia del contrato, que se pagara
en cada Fecha de Pago de los Bonos, sicmpre que ¢l Fondo disponga de hiquidez suficiente y una vez haya
atendido a las obligaciones de pago, segun ¢l orden de prelacidon de pagos.

El inmovilizado financiero esta compuesto por los Activos Titulizados que la Sociedad Gestora, en nombre y
representacion del Fondo, adquirié al momento de la constitucidén de éste, mediante el Contrato de Cesion de
Posicion Contractual y Adquisicidon de Activos Titulizados suscrito con BBV A (ver nota 4h).

La adquisicion de los Activos Titulizados ascendié al importe de 1.112.800.235,78 euros, todos ellos derechos de
créditos resultantes de determinados contratos de Préstamo bilaterales y sindicado, y de determinados contratos de
Crédito bilaterales y sindicados concedidos previamente por Banco Bilbao Vizcaya, S.A. a través de sus oficinas en
Espafia y de su sucursal en Londres.

[.as caracteristicas principales que reunian los Activos Titulizados son las siguientes:
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Al tiempo de su concesion, tenian vencimiento imcial superior al afio.

Al tiempo de su concesion, ¢l importe del Préstamo o Crédito respectivo era superior a 500.000.000 de pesetas.

No habian tenido ningin incumplimiento.
Los Deudores Cedidos no eran filiales de BBV A ni entidades pablicas.
Cada Deudor Cedido puede serlo de mas de un Activo Titulizado.

Todos los Préstamos o Créditos bilaterales o sindicados o eran libremente transmisibles o, caso de no serlo, se
obtuvo el consentimiento gscrito para su cesion del Deudor Cedido, y, en su caso, de sus garantes, del banco-

agente del sindicato de entidades financieras o de sus miembros.

Devengan intereses a tipo varlable.

Estan documentados en escritura publica, en pohza intervemda por Corredor Colegiado d¢ Comercio, o en
documento privado.

Las caracteristicas que deben cumplir los Activos Titulizados que se recogen en la escritura de constitucion del
Fondo, fueron contrastadas por la firma Gémez-Acebo & Pombo, Abogados .

Los Activos Titulizados pueden agruparse en funciéon de las distintas clases de activos de que derivan del modo
s1gulente:

.

b

Activos Titulizados que derivan de Préstamos Bilaterales:

Los Préstamos Bilaterales pueden clasificarse segun su moneda base sea el euro o el dolar. Parte de los
Préstamos Bilaterales base euro y dolar son préstamos multidivisa que permiten al Deudor Cedido cambiar la
moneda en que los mismos han sido originalmente desembolsados al vencimiento de cada periodo de
hquidacion,

Activos Titulizados que derivan de Préstamos Sindicados:

La moneda base de los Préstamos Sindicados ¢s ¢l ¢uro. Parte de los Préstamos Sindicados son préstamos
multidivisa que permiten al Deudor Cedido cambiar la moneda en que los mismos han sido originalmente
desembolsados al vencimiento de cada periodo de liguidacion.

Activos Titulizados que derivan de Créditos Bilaterales:

Parte de los Créditos Bilaterales son créditos multidivisa que permiten al Deudor Cedido cambiar la moneda en
que los mismos han sido originalmente desembolsados al vencimiento de cada periodo de liquidacion.

Activos Titulizados que derivan de Créditos Sindicados:

Parte d¢ los Créditos Sindicados son creéditos multidivisa que permiten al Deudor Cedido cambiar la moneda en
que los mismos han sido originalmente desembolsados al vencimiento de cada periodo de liquidacion.

La cesion de los Activos Titulizados se realizo en las siguientes condiciones:

La cesion de los Activos Titulizados es plena e incondicionada, y por la totalidad del plazo remanente hasta el
vencimiento de los mismos.

La cesion comprenderd, igualmente, la transmision de cualesquiera garantias rcales o personales que se
hubieren establecido en garantia del crédito cedido y derechos accesorios establecidos en relacion con este.

[.a fecha de efectividad de la cesi0n al Fondo de los Activos Tituhzados, o Fecha de Subrogacidn, fue el 29 de
febrero de 2000, coincidiendo con 1a Fecha de Desembolso de los Bonos.

BBVA no asume responsabilidad alguna por impago de los Deudores Cedidos, ni garantiza directa o
indirectamente ¢l buen fin de la operacion, ni otorga garantias o avales, ni se establecen pactos de recompra de
tales participaciones.

La custodia y administracion de los Activos Tituhizados se atribuye por contrato a BBVA (ver nota 41).
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El movimiento de este epigrate ha sido el siguiente:

Plazo Vencimiento Total
o targe  Corto
Saldo al 31 de diciembre de 2003 338.679,35 167.496,44  506.175,79
Traspaso de corto a largo 167.496,44 -167.496,44 -
Disposiciones de créditos: 96.161,94 - 96.161,94
Amortizaciones de préstamos:

‘ Amortizacion cuota ordinaria -108.970.87 - -108.970,87
Amortizacion anticipada total -2.136,92 - -2.136,92
Amortizacion anticipada parcial - - -

Reembolso de créditos: -96.161,94 - -96.161,94

Traspaso de largo a corto -104.317,68 104.317,68 -

Saldo al 31 de diciembre de 2004 290.750,32 104.317,68 395.068,00
___ . | N _Importes en miles de ;;uri;_-a__ -

El saldo al cierre del gjercicio, correspondiente al principal de las cuotas con vencimiento teorico en el afio 20035,
ascendia a 104.317,68 miles de euros que se traspasan al epigrafe de deudores (ver nota 6a), siendo la fecha del
altimo vencimiento de los Activos Tituhizados €l 1 de diciembre del 2011,

Al 31 de diciembre de 2004, la rubrica "Ajustes por periodificacion” del activo del balance de situacién adjunto,
incluye intereses devengados no vencidos correspondientes a los Activos Titulizados por importe de 662,35 miles

de euros (ver nota §).

Del total de Activos Titulizados reflejados en este epigrafe los siguientes se encuentran denominados en moneda
extranjera:

Divisa Impnrte
Doélares USA 79.596,49

Total 79.596,49

Impﬂrle en miles de euros

Todas las disposiciones denominadas en moneda extranjera tienen cubierto el riesgo de tipo de cambio en virtud del
contrato de permuta de flujos (ver notas 4g y 13b).

6. DEUDORES

a) Activos Titulizados (Préstamos y créditos a corto plazo).
El saldo que figura en el balance se corresponde al principal a amortizar en las cuotas con vencimiento en el afo

2005, que asciende a 104.317,68 miles de euros. Este importe no figura incluido en inmovilizaciones financicras
(ver nota 5).
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b) Resto de deudores.

El saldo que figura en balance s¢ corresponde con los cobros de principal e intereses realizados por los deudores
hipotecarios que se encuentran pendientes de abono al Fondo y que correspondera efectuarlo en la fecha
establecida en el Contrato de Administracion, Gestion de Cobros y Deposito de Activos Titulizados.

7. TESORERIA - -

El saldo que figura en balance, se corresponde con los saldos de los depositos efectuados en las Cuentas de Cobros,
en la Cuenta de Reserva y ¢n la Cuenta de Exceso de Liquidez (ver notas 4a, 4b y 4c), que devengan un interés
variable. Estos contratos ¢stan suscritos con BBVA.

El movimiento de este epigrate es el que aparece a continuacion:

Movimientos Saldos
Cuenta de Cobros en Euros
« Saldo al 31 de diciembre de 2003 940,58
Ingresos 1.681.067,74
Retiros -1.603.022.81
« Saldo al 31 de diciembre de 2004 78.985,51
| Cuenta de Reserva |
« Saldo al 31 de dicicmbre de 2003 30.602,00
Ingresos 618,47
Retiros -618.47
« maldo al 31 de¢ diciembre de 2004 30.602,00
Cuenta de Exceso de Liquidez
« Saldo al 31 de diciembre de 2003 92.511,36
Ingresos 114.192,30
Retiros -172.182,01
- Saldo al 31 de diciembre de 2004 34.521,65
Total al 31 de diciembre de 2004 144.109,16

ImEﬂrte.s en miles de euros

El importe de los intereses devengados no vencidos al 31 de diciembre de 2004 que asciende a 250,76 miles de
euros, s¢ encuentran registrados en la rubrica de ajustes por periodificaciones del activo del balance de situacion (ver
nota §).

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

Intereses devengados pendientes de vencimiento de: Importes
. Activos Titulizados (ver nota 5) 062,35
. Permutas financieras (ver nota 12) 1.209,79
» Entidades de crédito (ver nota 7) 250,76
Total | 2.122,90

o | . lm'{:_rngl:tnéslén miles de euros ]
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9. BONOS DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Con cargo al Fondo, se procedié en la fecha de constitucion del Fondo a la emision de cinco series de Bonos de
titulizacion, que fueron puestos ¢n ¢irculacion el 29 de tebrero de 2000 con las siguientes caracteristicas:

Bonos Clase A.

Importe nominal
Numero de bonos
Importe nominal unitario

Interés nominal anual

Margen
Periodicidad de pago

Fechas de Pago d¢ intereses y
amortizacion

Agencilas de Calificacion
Calificacién inicial

Calificacion actual

Bonos Clase B.

Importe nominal
Numero de bonos
Importe nominal unitario

Interés nominal anual

Margen
Periodicidad de pago

IFechas de Pago de intereses y
amortizacion

Agencias de Calificacion
Calificacion inicial

Calificacion actual

Bonos Clase (.

Importe nominal
Numero de bonos
Importe nominal unitano

Interés nominal anual

Europea de Titulizacion, S.A., SGFT

928.400.000,00 euros
4.642
200.000,00 euros

Variable, determinado trimestralmente. Interés resultante de
convertir a un tipo de interés, en base al ano natural, la suma del tipo
de mnterés EURIBOR a 3 meses de vencimiento, y un margen.,

0,30%
Trimestral

28 de febrero (o 29 de febrero si se trata de un afio bisiesto), 31 de
mayo, 31 de agosto y 30 de noviembre de cada afio o, en su ¢aso, ¢l
anterior Dia Habil.

Fitch IBCA Standard & Poors
AAA AAA
AAA AAA

25.600.000.00 euros
123
200.000.00 euros

Variable, determinado trimestralmente. Interés resultante de
convertir a un tipo de interés, en base al afio natural, la suma del tipo
de interés EURIBOR a 3 meses de vencimiento y un margen.

0,39%
Trimestral

28 de tebrero (o0 29 de febrero si se trata de un afio bisiesto), 31 de
mayo, 31 de agosto y 30 de noviembre de cada afio o, en su caso, ¢l
anteror Dia Habil.

Fitch IBCA Standard & Poors
AA+ AA
AA+ AA

108.800.000,00 euros
544

200.000,00 euros

Variable, determinado trnimestralmente. Interés resultante de
convertir a un tipo de interés, en base al ano natural, la suma del tipo
de interés EURIBOR a 3 meses de vencimiento y un margen,
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Margen
Periodicidad de¢ pago

Fechas de Pago de intereses y
aimortizacion

Agencias de Calificacion
Calificacion nicial

Calificac16n actual

Bonos Clase D.

Importe nominal
Numero de bonos

Importe nominal unitario

Interes nominal anual

Margen
Periodicidad de pago

Fechas de Pago de intereses y
amortizacion

Agencia de Calificacion
Cahificacion imi¢ial

Calificacion actual

Bonos Clase E,

Importe nominal

Numero de bonos
Importe nominal unitario

Interés nominal anual

Margen
Periodicidad de pago

Fechas de pago de intereses y
Amortizacion

Agencia de Calificacién
Calificacién mi¢ial
Calificacion actual

0.55%
Trimestral

28 de febrero (0 29 de febrero s1 se trata de un afio bisiesto), 31 de
mayo, 31 de agosto y 30 de noviembre de cada afio o, en su caso, ¢l
anterior Dia Habil.

Fitch IBCA Standard & Poors
A A
A A

22.000.000,00 euros
110

200.000,00 euros

Variable, determinado trimestralmente. Interés resultante de
convertir a un tipo de interés, en base al afio natural, 1a suma del tipo
de interés EURIBOR a 3 meses de vencimiento y un margen.

1,15%
Trimestral
28 de febrero (0 29 de febrero s1 se trata de un afio bisiesto), 31 de

mayo, 31 de agosto v 30 de noviembre de cada afio o, en su caso, el
anterior Dia Habil.

Fitch IBCA Standard & Poors
BBB BBB
BBB BBEB

28.000.000,00 euros
140

200.000,00 euros

Variable, determinado trimestralmente. Interés resultante de
convertir a un tipo de interés, en base al afio natural, la suma del tipo
de interés EURIBOR a 3 meses de vencimiento y un margen.

2.25%
Trimestral

28 de febrero (o0 29 de febrero si se trata de un afio bisiesto), 31 de
mayo, 31 de agosto y 30 de noviembre de cada afio o, en su caso, ¢l
anterior Dia Habil.

Fitch IBCA Standard & Poors
BB BB
BB BB

Amortizacion de todas las Clases de Bonos.

a) Amortizacion final.

La amortizacion final de los Bonos tendra lugar en la fecha de extincion del Fondo que sera, en todo caso el 30
de noviembre de 2014, sin perjuicio de la posibilidad de amortizacion anticipada de¢l mismo.
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b)  Amortizacion ordinaria de los Bonos,

Con independencia de la amortizacion final, se procedera a efectuar amortizaciones parciales de los Bonos de
cada una de las Clases.

Las Fechas de Pago de amortizacion coincidirdn con las Fechas de Pago de intereses, esto ¢s, los dias 28 de
9 febrero (o 29 de febrero si se trata de un afio bisiesto), 31 de mayo, 31 de agosto y 30 de noviembre de cada
afio 0, en su caso, ¢l anterior Dia Habil, hasta su total amortizacion,

Los Bonos se amortizaran parcialmente en cada Fecha de Pago, hasta donde alcance ¢l importe del Principal
Disponible para Amortizacion, de conformidad con las siguicntes reglas: (a) cada una de las Clases de Bonos
s¢ amortizara de modo secuencial, d¢ suerte que no se procedera a la amortizacion de los Bonos de una Clase

® posterior mientras no hayan sido integramente amortizados todos los Bonos de la Clase anterior; y (b) los
Bonos de una misma Clase se amortizaran siempre a prorrata del valor nominal de¢ ¢ada Bono.

Con arreglo a lo expuesto en el parrafo anterior, la amortizacion de los Bonos de la Clase B comenzara sélo
cuando hayan quedado integramente amortizados los Bonos de la Clase A; la amortizacion de los Bonos de la
Clase C comenzara solo cuando hayan quedado integramente amortizados los Bonos de las Clases A y B; la
amortizacion de los Bonos de la Clase D comenzara solo cuando hayan quedado integramente amortizados 10s

@ Bonos de las Clases A, B y C; y la amortizacion de¢ los Bonos de la Clase E comenzara solo cuando hayan
quedado integramente amortizados los Bonos de las Clases A, B, Cy D.

¢) Amortizacion anticipada.

® Sin perjuicio de la obligacion del Fondo, a traveés de su Sociedad Gestora, de amortizar los Bonos en la Fecha
de Vencimiento Final o en cada amortizacion parcial, segun se establece en los apartados anteriores, la
Sociedad Gestora, previa comunicacion a la Comsion Nacional del Mercado de Valores estara tacultada para
proceder a la liquidacion anticipada del Fondo y con cllo a la amortizacion anticipada de los Bonos en una
Fecha de Pago.

Las causas de extincion y los requisitos vy 1a forma en que seran aplicados los fondos destinados a la hquidacion
@ s¢ recogen en la nota 1b.

La emision de los Bonos se realizé al 100% de su valor nominal, es decir, 200.000,00 euros por Bono, libre de
Impuestos y gastos para ¢l suscriptor.

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

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

® La ultima fecha prevista para la amortizaci6n de los Bonos se ha fijado en el 30 de noviembre de 2012, sujeta a las
amortizaciones, cobros e impagos existentes ¢n relacion con los Activos Titulizados.

El movimiento de este epigrafe ha sido el siguiente:

CLASEA  CLASEB CLASEC CLASED CLASEE TOTAL

—— T L T T TETY

Saldo al 31 de diciembre de 2003 452.501,19 | 25.600,00( 108.800,00| 22.000,00( 285.000,00 636.901,19
.  Amortizaciones: -141.962,33 - - - - -141.962,53

| Saldo al 31 de diciembre de 2004 310.538,66{ 25.600,00| 108.800,00| 22.000,00| 28.000,00 | 494.938.66

o ImEGrles en miles de euros
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Al 31 de diciembre de 2004 se han devengado costes financieros no vencidos de Bonos por importe de 1.181,13
miles de euros que se encuentran registrados en ¢l epigrate "Ajustes por periodificacion” en el pasivo del balance de
situacion adjunto (ver nota 11b).

10. DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO

Prestamo Subordinado,

En la fecha de constitucion, 24 de febrero de 2000, la Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo,
suscribio un contrato de Préstamo Subordinado, cuya situacion al 31 de diciembre de 2004 ¢s la sigumiente:

Saldo Remuneracion Vencimiento
S o
Préstamo Subordinado 25.816,60 | Margen financiero del | Hasta el 30.11.2014 o fecha de
Fondo al vencimiento | liquidacion anticipada

—_—

| ImEﬁrtes en miles de eurns

El movimiento del Préstamo Subordinado ha sido ¢l sigumente:

PRESTAMO SUBORDINADO Importes

Saldo al 31 de diciembre de 2003 26.435,07
» Amortizaciones -618,47

Saldo al 31 de diciembre de 2004 25.816.60

Impum:s de miies de euros

El rendimiento financiero devengado por el Préstamo Subordinado sera igual a la diferencia entre los ingresos vy
gastos finales del Fondo, d¢ suerte que se extraiga el margen financiero de aquel. Dicho rendimiento sera satisfecho
al vencimiento del Préstamo Subordinado de conformidad con el orden de prelacion de pago del Fondo. Al 31 de
dicicmbre de 2004 existe un rendimiento devengado y no vencido del Préstamo Subordinado por importe de
4.875,89 miles de euros que se¢ encuentran registrados en el epigrafe “Ajustes por periodificacién” en el pasivo del
balance de situacion adjunto (ver nota 11b).

Preéstamo para Gastos de Constitucion.

En la fecha de constitucion, 24 de febrero de 2000 la Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo,
suscribio un contrato de Préstamo para Gastos de Constitucion, el cual quedo totalmente amortizado durante ¢l
gjercicio 2003.

Linea de Crédito (Liquidez).

En la fecha de constitucion, 24 de¢ febrero de 2000, la Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo,
suscribié un contrato de Creédito, cuya situacion al 31 de diciembre de 2004 es la sigulente:
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Limite Saldo Tipo interés Vencimiento
Dispuesto

Linea de Crédito (Liquidez) 19.773,94 - 2,277% Hasta ¢l 30.11.2014 o fecha
EURIBOR + 0,10% de liquidacion anticipada

Importes en milgs de guros

LLa Linea de Crédito (Liquidez) no ha tenido movimientos a lo largo del ¢jercicio.

11. ACREEDORES A CORTO PLAZO

a) Administraciones Pablicas y otros acreedures.

El saldo que figura en este epigrafe del balance se corresponde con las retenciones a cu¢nta practicadas en el
pago de intereses de los Bonos, pendientes de ingreso ¢n el Tesoro Pablico y otras deudas

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

Admimistraciones Publicas 7.56

Otros Acreedores 15.049 03

Saldo al 31 de diciembre de 2004 15.056,59
importcs cn miles de euros ' | ._ S

b) Ajustes por periodificacion (Pasivo)

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

Intereses y comisiones devengadas pendientes de vencimiento Importes
Intereses de:
Bonos de Titulizacion Hipotecaria (ver nota 9) 1.181,13
Permutas financieras (ver nota 12) 2.409.00
Total 3.590,13
| Comisiones y gastos de:
Administracion Activos Ttitulizados | 8,80
Agencia de Pagos 4,00
Otras Comisiones y Gastos 14,37 |
Rendimiento Préstamo Subordinado (ver nota 10) 4.875. 89
Total 4.903.06

Total 8.493,19
| o Importes en miles de euros B | I
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12. CUENTAS DE ORDEN

El detalle de este epigrafe del Balance de situacion adjunto es el siguiente:

a)

b)

c)

CUENTAS DE ORDEN

Cuentas Anuales 2004

Importe
—— . ]
Limite Linea de Crédito (Liquidez) 19.773,94
Disponible de créditos de la cartera de Activos Tituhizados 34.521,66
Compromisos de venta de divisas a plazo 79.596,49
Total 133.892,09
| | ' Importes en miles de euros -

Disponible de créditos de la cartera de Activos Titulizados.

El saldo al 31 de diciembre de 2004 se corresponde con el principal no dispuesto por los Deudores Cedidos de
los Créditos Titulizados, cuyo importe se encuentra depositado en la cuenta de Exceso de Liquidez.

Compromiso de venta de divisas a plazo.

En la fecha de constitucién, 24 de febrero de 2000, la Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo
suscribié un contrato de permuta de flujos de délares y divisas con objeto de eliminar el riesgo de tipo de
cambio derivado de los Préstamos y Créditos en divisas en virtud de cual en cada fecha de disposicion el Fondo
recibe las divisas necesarlas contra su pago en euros para ponerlas a disposicion de los Deudores Cedidos y en
cada fecha de cobro de los Deudores Cedidos devuelve las divisas recibidas contra su cobro en curos, (ver nota

4g).

La distribucion del saldo al 31 de diciembre de 2004 es la siguiente:

Fecha de Inicio Fecha de Vemto.  Operacion Divisa Importe C/V Euros
01/10/2004 03/01/2005 Venta Dolar USA 76.666,67 76.640,36
28/12/2004 29/03/2003 Venta Délar USA 2.937,14 2.956,13

- Total 79.596,49
I Importe en milgs o

Permuta de flujo de intereses.

En la fecha de constitucion, 24 de tebrero de 2000, la Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo

suscribio un contrato de permuta de flujos de intereses con objeto de cubrir el resgo de intereses tanto de los
Préstamos Titulizados como de los Bonos de Tituhzacion de Activos (ver nota 4g).

La distribucién del saldo al 31 de diciembre de 2004 es la siguiente:

__Importe
Permuta flujo intereses
» Receptor 1.209,79
e Pagador 2.409,00
l' 'lrnpcrrté en miles de euros
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El importe de los intereses devengados no vencidos al 31 de diciembre de 2004 de la parte correspondiente a la
cobertura de la permuta de tlujo de Intereses a pagar asciende a 2.409,00 miles de euros se encuentra registrado en la

rubrica de ajustes por periodificaciones del pasivo (ver nota 11b),

El importe de los mntereses devengados no vencidos al 31 de diciembre de 2004 de la parte correspondiente a la
cobertura de la permuta de flujo de intereses a cobrar asciende a 1.209,79 miles de euros s¢ ¢ncuentra registrado en

la rabrica de ajustes por periodificaciones del activo (ver nota 8),

El importe que figura en la cuenta de perdidas y ganancias de 3.756,99 miles de euros se corresponde con el
beneficio neto del ejercicio, representado por unos ingresos de 15,362,55 miles de euros y unos costes de 11.605,56

miles de euros.

13. SITUACION FISCAL

Segun las disposiciones legales vigentes, las hquidaciones 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

anos.

El Fondo tiene pendientes de inspeccion todos los impuestos que le son aplicables de los Gltimos cuatro ejercicios
anteriores. En opinion de los miembros de la Comision Delegada del Consejo de Administracion de la Sociedad
Gestora del Fondo, no existen contingencias que pudieran derivarse de los afios abiertos a ispeccion.

La declaracion del Impuesto sobre Sociedades del ejercicio 2004 que sera presentada por la Sociedad Gestora en
representacion del Fondo no contempla diferencias entre el resultado contable y la basc imponible 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.

15. HECHOS POSTERIORES

Desde el 31 de diciembre de 2004 hasta la formulacion por la Comision Delegada del Consejo de Administracion de
la Sociedad Gestora de estas cuentas anuales, no se ha producido ninguan hecho significativo digno de mencién, en
relacion a las mismas.

16. INFDRMIACI(')N SOBRE MEDIOAMBIENTE

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

17. CUADRO DE FINANCIACION

El cuadro de financiacion al 31 de diciembre de 2004 es el siguiente:
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FIRMA POR LOS MIEMBROS DE LA COMISIC)I:Q DELEGADA DEL
CONSEJO DE ADMINISTRACFON

D. Roberto Vicario Montoya D Luis Bach Gomer
Presidente *
D. Jose Luis ﬂaminguez de Posada f) Mario Masia Vicento

D* Carmen Pérez de Muniain Marzana (excusa su D. Jorge Sdenz de Micra, ¢n representacion de Deutsche
asistencia por motivos profesionales y delega su Bank Credit, S.A. (excusa su asistencia por motivos
representacion y voto en DD, Mario Masia Vicente) profesionales y delega su representacion y voto en D.
Mario Masia Vicente)

---------

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
Titulizacion, 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 memora) de “Fondo de Tituhzacion de Activos BBVA-1”
correspondientes al ¢jercicio cerrado a 31 de diciembre de 2004, contenidas en las 30 paginas anteriores, numeradas
de la 1 a la 30, el Presidente vy 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 profestonales que les impiden estar en el lugar de celebracidn (lo que se hace
constar a los efectos de lo dispuesto en ¢l articulo 171.2 del TRLSA), siendo autégrafas de 1os mismos las firmas
manuscritas que preceden.

Madrid, 26 d¢ abnl de 2005

Belén Rico Arévalo =~~~ — — -
Secretaria no Consejera
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~ INFORME DE GESTION
'~ EJERCICIO 2004

Fondo de Titulizacion de Activos BBVA-] (en adelante el “Fondo™), fue constituido por BBV T [TULIZACION
S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion mediante escritura publica otorgada el 24 de febrero de 2000,
agrupando los derechos de crédito resultantes de determinados contratos de Préstamo bilaterales y sindicados y de
determinados contratos de Crédito bilaterales y sindicados (en adelante “Activos Titulizados”), cedidos por Banco
Bilbao Vizcaya Argentaria 5.A. (en adelante "BBVA”), que habian sido concedidos previamente por Banco Bilbao
Vizcaya, S.A., a través de sus sucursales en Espafia y Londres, a grandes empresas residentes y no residentes en
Espafia, Dichos derechos de crédito, denominados en pesetas, euros y otras monedas, ascendieron a un importe
conjunto de 1.112.800.235,78 euros (185.154.380.030 pesetas).

Asimismo, con techa 29 de febrero de 2000, se procedid a la emision de los Bonos de titulizacién por un importe
nominal total de 1.112.800.000,00 euros mtegrados por 4.642 Bonos de la Clase A, 128 Bonos de la Clase B, 544
Bonos de 1a Clase C, 110 Bonos de la Clase 1D y 140 Bonos de la Clase E, representados en anotaciones en cuenta de
200.000,00 euros de valor unitario,

Previamente con fecha 8 de¢ febrero de 2000 y 24 de febrero de 2000 respectivamente, la Comisién Nacional del
Mercado de Valores verifico positivamente la constitucion del Fondo, ¢ mnscribid en los registros oficiales los
documentos acreditativos, el folleto informativo y su suplemento correspondiente a la emision de Bonos de
titulizacion con cargo al mismo por importe de 1.112.800.000,00 euros.

El Fondo esta regulado por la Ley 19/1992 de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de Inversidn
Mobiliaria y sobre Fondos de Titulizacion Hipotecaria, por el Real Decreto 926/1998, regulaciones posteriores, asi

cOmo por la propia ¢scritura de constitucion.

El Fondo nicio su actividad el dia 29 de febrero de 2000, fecha correspondiente a la fecha de emision y desembolso
de los Bonos, asi como de adquisicion de los Activos Tituhizados.

Il Fondo de Titulizacion de Activos BBV A-1, constituye un patrimonio separado y cerrado carente de personalidad
juridica, que esta inlegrado en cuanto a su activo por los Activos Titulizados que agrupa, las Cuentas de Cobro, la
Cuenta de Reserva, la Cuenta de Exceso de Liquidez v los gastos de constitucion no amortizados, y, en cuanto a su
pasivo, por los Bonos de titulizacion emitidos, el Préstamo para Gastos de Constitucién, el Préstamo Subordinado vy
el importe dispuesto de la Linea de Liquidez, en cuantia y condiciones financieras tales que el valor patrimonial neto
del fondo sca nulo.

En todo caso, el Fondo se extingue al amortizarse integramente todos los Bonos que hubiere emitido, asi como por
las demas causas previstas en la escritura de constitucion.

El Fondo estd sometido al tipo general del Impuesto de Sociedades y exento del concepto de operaciones societarias
del Impuesto de Transacciones y Actos Juridicos Documentados. 1.as contraprestaciones satisfechas a los titulares de
los bonos tienen la consideracion de rendimientos de capital mobiliario y por tanto estan sujelos a retencion a cuenta,
en los términos y con las exenclones previstos en la legislacion vigente ¢n ¢cada momento.

Europea de Titulizacion, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, ¢con domicilio social en Madrid, C/
Lagasca, 120, ostenta la administracion y representacion legal del Fondo en sustitucion de BBV Titulizacion S.A.,
Socledad Gestora de Titulizacion por renuncia de €sta y previa autorizacion de la Comision Nacional del Mercado
de Valores de fecha 12 de julio de 2000. Asimismo, de conformidad con la normativa legal aplicable, a Europea de
Thrituhizacion, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Tituhizacion (en adelante la "Sociedad Gestora"), le corresponde
también, en calidad de gestora 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. La Sociedad Gestora figura inscrita en
el registro especial de la Comision Nacional del Mercado de Valores con el niumero 2,

Con ¢l objeto de aumentar la seguridad y regularidad del servicio financiero de los Bonos y neutralizar las
diferencias de cambio y de tipo de interés entre ¢€stos y los Activos Titulizados, BBV Titulizacion $.A., Sociedad

Europea de Titulizacion, S.A., SGFT 1
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Gestora de Fondos de Titulizacién suscribio a la constitucion del Fondo los contratos que a continuacion se
enumeran c¢on indicacidon de las entidades de contrapartida:

. Cuentas de Cobros en Euros, Dolares y Divisas

« Cuenta de Reserva

» Cuenta de Exceso de Liquidez
- Préstamo para Gastos de Constitucion
+ Préstamo Subordinado
o Crédito de Liquidez

- Permutas de Flujos en Euros, Dolares y Divisas

. Ces16n de Posicion Contractual y de Adquisicion de Activos Titulizados
« Administracion, Gestion de Cobros y Deposito de Activos Titulizados

« Aseguramiento y Colocacion de la emision de Bonos

- Agencila de Pagos de los Bonos

1. PRESTAMOS TITULIZADOS

Los Activos Titulizados que se agruparon en el Fondo en su constitucion fueron 45 préstamos y 8

capital ascendio a 1.112.000.235,78 euros.

Banco Bi
Banco Bil
Banco Bi

bao Vizcaya Argentaria, S A.
bao Vizcaya Argentaria, S.A.
bao Vizcaya Argentaria, S.A.

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

Banco Bi
Banco Bil
Banco Bl
Banco Bi

Goldman Sachs International
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

créditos

bao Vizcaya Argentaria, S A.
bao Vizcaya Argentaria, 5.A.
bao Vizcaya Argentaria, S.A.
bao Vizcaya Argentaria, S.A.
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.
Banco DBilbao Vizcaya Argentaria,

SA. Y

cuyo

Todos los Activos Titulizados son préstamos y créditos concedidos a grandes empresas residentes y no residentes en
Esparia, denominados en pesetas, euros y divisas, por Banco Bilbao Vizcaya §.A., actualmente Banco Bilbao
Vizcaya Argentaria S.A., y cedidos por éste al Fondo.

1) Movimiento de la cartera de Activos Titulizados.

El movimiento mensual de la cartera de Activos Titulizados, incluidas las cuotas de principal vencidas y no
cobradas, es el sigulente:

Total

2004

Total

[2000-02.29
2000
2001
2002

2003
2004

Ene.
I'eb.

Mar.

Abr.

May.

Jun,
Jul,

AgO.

Sep.
Oct.

Nov.

[,

ACLIVOS

Vivos

Dhsposiciones
_de Créditos

Reembolso

__de Créditos Ordinaria (1) 'AnticiEada Saldo (fin de mes) % (factor

24
53

43
33

23
20

25
25
25
24
24
24
24
24

24
24

23
20

1.182.857.595,55

341.310.872,78

337,839 586,001
25729217398

150.253.026,09)
96.161.936,70)

[ |
-
-

4?:5.(,')80,91.’:'»8,33_I

|

1

48.080.968,33
96.161.936,70

1.231.172.784,27

335.292.967,49
349.120.088,64
278.347.735.47
172.250.055,97

96.161.936,704

|

48.080.968,35

96.161.936,70f 108.970.863,62

T T M

523.816.063,74

Amortizacion de Préstamos  Principal pendiente amortizar  Principal (2)

68.287.168,33
146.871.912,69
143.050.890,32

56,635.219,78125.917.000,77

108.970.863,62

198.988.08
455.651,30
5.278.477.14
734.645 08
1.807.212.31
577.217.86
72.865.782.56
A71.029,37
3.658.806.45
563.636,04

390, 171,27
21.769.246,18

=

52.546.107,82

3.346.382,49
11.714.079,49
9.431.717,104

2.136.927 97

-y

2.136.927.97

17.095.456,21
2.136,927,97

Importes en gures

Notas: (1) Incluye cuotas de principal vencidas y no cobradas.
(2) En 2000, principal medio entre ¢ 29.02.2000 y ¢l 31.12.2000.

Europea de Titulizacion, S.A., SGFT

1.019.745.358.0

3
254, 129.71150I

784.263.217 68
610.725.039,77
506.175.789 34
195.067.997.75

505.976.801,26

505.521.149 96
500.242. 672,82
497.371.099.77
495.563.887 46
494.986.669.58
422.120.887,02
421.649.857,65
417.991.051,22
417.427.415.18
116.837.243 9]
395.067.997.75

]

Malnl,

100,00)
93,57
76,91
59 89
49,64
38,74

49.62
49,57
49.06
48 .77
48,60
48 54
41,39
41.35
40,99
40.93
40 88
38.74

medio anual

996.347.966.83
895.385.770.85
703.502.869,92
574.104.627.35
462.277.997 99
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2) Estados de la cartera de Activos Titulizados al 31 de diciembre de 2004 segun lay caracteristicas mds
representativas.

Tipo de activo.

La distribucién de la cartera segun el tipo de activo titulizado es la sigulente:

SITUACHON AL 31/12/2004 SITUACION AL 31/12/2003 SITUACION A LA CONSTITUCION
r o
Tipo de Activo Nim. %o Principal Yo Nuam. Yo Principal Yo Nim. % Principal Yo
Préstamos
- Principal pendicnte 16 80,00 346.987.029.40 80,77 19 76,00 458.094.820,99 76,52 45 8333 923.349.204,50 82,98
- Disponible - - - - - - - - 10.818.217,83 (0,97
Creditos
- Principal pendiente 4 2000 4808096835 11.19 6 2400 4808096835 8§03 9 16,67 96.396.153,53 8,66
- Dispomible 34.521.655,98 8,04 92.511.361,19 1545 8§2.230.659,38 7,39
Taotal 20 100,00 429.58Y.653,73 100,00 25 100,00 598.687.150.51 100,01} a4 100,0 1.112.800,235,79  100,0
- Principal pendiente 395.067.997,75 306.175.789,34 1.019.745.358,03
- Dispomble 34.521.655,98 92.511.361,19 93.054.877,76
) S Importes en euros - |
Opcion multdivisa.
La distribucidon de la cartera segun tengan o no tengan la posibilidad de disposicion en diferentes monedas los
Activos Titulizados es la siguiente:
SITUACION AL 31/12/2004 SITUACION AL 31/12/2003 SITUACION A LA CONSTITUCION
Principal Pfihtipal | | 'Prinéipal
Opcién Num, Yo Pendiente Yo Nam. Yo Pendiente Yo Num. Yo Pendiente Yo
No multidivisa 14 70,00 29159850953 73,81 17 68,00 35627831741 7039 33 61,11 62687599336 61,47
Multidivisa 6 30,00 10346948822 26,19 8 32,00 14989747193 2961 21 3889 392 86936467 38,53
Total 20 100,00 395.067.997,75 100,00/ 25 100,00 506.175.789,34 100,00 54 100,00 1.019.745.358,03 100,00
IH]pDﬂﬂS Cn CUuros
b
Moneda base.
La distribucion de la cartera segin la moneda basce de los Activos Titulizados es la sigutente:
SITUACION AL 31/12/2004 SITUACION AL 31/12/2003 SITUACION A LA CONSTITUCION
Principal Principal Principal
Moneda base | Num, Yo Pendiente Vo Nim. %o Pendiente Yo Num. v Pendiente Yo
Furo 17 85,00 315471.511.,63 7985 20 80,00 362.333.731,72 71,59 47 87,04 82626231377 &1,03
Dolar USA 315,00 79.596.486.12 20,15 5 20,00 143.822.057.62 2841 7 12,96 193.483.04426 18,97
Total 20 100,00 395.067.997,75 100,00 25 100,00 506.175.789,34 100,00 54 100,00 1.019.745.358,03 100,00
| Importes ¢n ¢uros |
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Divisa de disposicion.

L.a distribucion de la cartera segun la divisa en que ¢stdn realizadas las distintas disposiciones de los Activos
Titulizados es la sigmente:;

SITUACION AL 31/12/2004 SITUACION AL 31/12/20103 SITUACION A LA CONSTITUCION

Disposiciones Principal Disposiciones mal Disposiciones | - “'Frim:ipal

Divisa Num. & Pendiente Y Nuom. %... __Pendiente % | Num. % __Pendiente Yo
Euro 17 81,82 315471.511,63 79,85 20 80,00 362.353.731,72 71,59 6 10,17 122 884 948,65 12,05
Peseta - - - - - - - - 39 66,10 652.614.075,01 64,00
Dolar Usa 3 18,18 79.596.486,12 20,15 3 20,00 143 822.057,62 28,41 8 13,56 203.561.872.40 19,96
Franco Frances - - - - - - - . | 1.69 4.259.032.26 (0,42
Marco Aleman - » - . - - - - 3 5,08 31.757.310,20 311
(-orona Sugca - - - - - - - - 2 3,39 4,608 11951 0.46

Total 20 100,00 395.067.997,75 100,00 25  100,(0} 5006.175.789,34 100,00 59 100,0  1.019.745.358.03 100.0

Indice de referencia.

La totahdad de los Activos Tituhzados son a interés variable, efectuandose la determinacion del tipo de interés
norinal de acuerdo con ¢l contrato de cada activo tituhzado.

La distribucion de la cartera a 31de diciembre de 2004 segun ¢l indice de referencia que sirve de base para la
determmnacion del tipode mteres es la sigmente:

% Tipo Margen
indice Numero Principal Interés s/indice
Referencia Operaciones Yo Pendiente Yo Nominal Referencia
EURIBOR |6 80,00 314971831,55 79,73 2.20% 0,34%
LIBOR 4 20,00 80.096.166,20 20,27 2,18% 0,15%
Total 200 100,00 395.067.997,75 100,00 |  220% _ 0,30% .
Importes en euros __Mcdias ponderadas por principal

Localizacion geogrifica.

La distnibucion geografica de los Activos Titulizados segun ¢l pais de residencia del prestatario es la siguiente:

SITUACION AL 31/12/2004 SITUACION AL 31/12/2004 SITUACION A LA CONSTITUCION
Nim de Principal | Nim de | Principal Nim de Principal
Fais Deudores % Pendiente % |Deudores % Pendiente % |Deudores % Pendiente %o
Lspafia 15 100,00 395.067.997.75 100,00 17 94,44 486.182.652.54 96,05 37 88,10 94283279191 9246
Dinamarca - " - - l 53,56 19.993.136.80 3.95 238 19.993.136,79 1 96

|
Suecia - - - - - - - - I 238 14.746.947.70 1.45
Portugal - - - - - - - - 1 2.38  30.050.60522 285
Alecmama - - - - - . - - | 2,38 8.996.911.56 .88
Republica Checa - - - - - - - - 1 2,38 3.124.964,85 0,31

Total 15 100,00 395.067.997,75 100,00 18 100,00 506.175.789,34 100,00

42 100,00 1.019.745.358,03 100,0
Importes en euros | |
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Informe de Gestion 2004

LLa distribucion de los Activos Titulizados segun ¢l sector economico de la actividad de los deudores cedidos es

la siguiente;

SITUACION AL 31/12/2004

SITUACION AL 31/12/2003

SITUACION A LA CONSTITUCION

Principal Principal Principal

Pais Num. Yo Pendiente Yo Nim, %o Pendiente %o Num. %o Pendicnte %o
Agua, gas y electncidad | 3 15,00 209.51.7.101,07 53,03 3 12,00 250.772.266,23 49,54. 3 9,26 345.959.679,02 33,93
Telccomumcaciones 2 10,00 76.640.358,05 1940 2 8.00 114.960.536,58 2271 3 5.6 205.112.352.20 20,11
Autopistas 2 10,00 63.08096835 1597 2 B.00 63.080.96835 1246 6 11,11 15946890576 15,64
Hostcleria 6 30,00 28.069.171.,77 7.10 6 24,00 33.088.177.98 6,54 11 2037 9649546390 946
Construccion & Inmobihianias 4 20,00 1700913337 431 5 20,00 20.107.012.19 387 8 1481 68.141.060,15 6.68
(Otros Serviclos - - - - ] 4.00 ().00 (0,00 3 5,56 24964.153 48 245
Transporte - - - - 2 §.00 1999313680 395 2 3,70 19.993.136,79 1,96
Finanzas - - - - - - . . 2 370 36.186.107.79 3.55
Mineria, quimica y ] 5,00 0,00 0,00 ] 4,00 0.00 0,00 4 741  18.45].881,24 1.81
Medios de Comunicacién 1 5,00 0,00 0,00 1 4.00 0.00 000 2 370 9.633.723.19 094
Almentacion ] 3,00 751.263,14 .19 ] 4.00 1.502.530.26 0.30 3 5,56 15.831.043.27 1,53
Agricultura y ganaderia - - - - - - - 2 3770 9.315.687,62 09
Servicios sociales - - - ] 400  2.671.160,95 0,53 | 1,85 4 808.096,84 0,47
Electronica - - - - - - - - 1,85 3.380.693.09 0,33
Servicios medioambientales - - - - - - - - 1,85 2.003.373,69 0,20

Total 20 100,00 395.067.997,75 100,00 25 100,00 506.175.789,34 100,00 54  100,0 1.019.745.358,03 100,00

ImMportes ¢n curoes

2. BONOS DE TITULIZACION

L —
T T -

Los Bonos de titulizacidon s¢ emitieron por un importe nominal total de 1.112.800.000,00 euros, mtegrados por 4.642
Bonos de la Clase A, 128 Bonos de la Clase B, 544 Bonos de la Clase C, 110 Bonos de la Clase D y 140 Bonos de
la Clase E, representados en anotaciones en cuenta de 200.000,00 ¢uros.

Las calificaciones otorgadas por las agencias de calificacion Fitch IBCA y Standard and Poor’s fueron las siguigntes:

Luropea de Titulizacion, S, A., SGFT

Numero de Nominal Fitch Standard
Bonos emision % IBCA & Poor's
Clase A 4.642 928.400.000.00 83,43 AAA AAA
Clasc B 128 25.600.000,00 2,30 AA+ AA
Clase C 544 108.800.000,00 9.78 A A
Clase D 11¢) 22.000.000,00 1,98 BEB BEB
Clase E 140 28.000.000.00 2,51 BB BR
Total 5.564 1.112.800.000,00 106,00
T | II’HDDITES Chn CUros S

LA
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Todas las calificaciones otorgadas permanecen vigentes.

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

Los Bonos estan admitidos a negociacion ¢n AIAF Mercado de Renta Fyja que tiene reconocido oficialmente su
caracter de mercado secundario oficial de valores.

Movimientos

El movimiento de los Bonos de titulizacion al cierre del ejercicio se muestra en los siguientes cuadros:

Emision: 4,642 BONOS CLASE A Coédigo ISIN: ES0338619002
Tipo Interés Nominal | Intereses Amortizacién Principal Pendiente amortizar|  Principal
l_p_-—_m“/ﬁlnttréﬁ e N nortizacion = |[rrincipa’ rehGicnic amoritzar Media
periodo  Cupén  Cupoén
vencido  Bruto Neto Totales Impagado | Unitario Total Unitario Total Anual
L__-LU_ —_ . (2)
29.02.00 200.000,00  928.400.000,004
2000 4 672% 697653 5.720.76132.385.052,26 0,000 12.567,92  38.340.284,64| 187.432,08  870.059.715,36 916.849.698,69
2001 4,862% 8.940,26 7.331,02141.500.686,92 0,00036.076,02 167.464 884.84] 151.356,06  702.594.830,52| 805.391.480,36
2002 3.678% 520476 426791124.160.495,92 0,000 39.630,4]1 18396436322 111.725,65  518.630.467 30 629.085.548.26]
2003 2.741% 3.046,85 2.589,82114.143.47770 0,00{ 1424586 66.129282.121 9747979  452.501.185,18 489.358. 417 691
2004 2.407% 2.123,60 1.805,06 9.857.751,20 0.00030.582.19 141962 52598 66.897.60 310.538.659,201 388.004.327 42
27.02.04 2.453% 604,44 513,771 2.805.810,48 0,000 8.275,13 38.413.1533,46| 89.204,66  414.088.031.72
31.0504 2,370% 552,03 469,23 2.562.523.26 0,000 1.853.87 8.605.664,54] 87.350,79  405482.367,18
31.08.04f 2,387% 532,85 452,92 247348970 0,0016.210,73  75.250.208,66] 71.140,06  330.232.158,32
3J0.11.04  2,415% 43428 36914 201592776 0,001 424246 1969349932 66.897.60  310.538.659,20)
28.02.051 2477% 41426 352,12 - |
MpPOrLEs en euros

(1) En cada afio, % tipo de interés nominal medio ponderado por tiempo y principal pendiente.
(2) En 2000, principal medio entre 29.02.2000 y 31.12.2000.

Emision: 128 BONOS CLASE B Codigo ISIN: ES0338619010
Tipo Interés Nominal | Intereses | Amortizacion Frincipal Pendiente amortizar|  Principal
Yolnteres Medio
periodo  Cupon  Cupon
| vencido  Bruto Neto Totales Impagado | Unitario Total (Initario Total Anual
1
% S RN ) B—
25.02.00f 200.000,00 25.600.000,00
2000 4,769% 7.166,97 587693 917.372,16 0,0 0,00 0,001 200.000.00 25.600.000,001  25.600.000,00
2001 4,924% 10.276,18 8.426,47 1.315.351,04 0,0 (0,00 0,00 200.000,00 25.600.000,001  25.600.000,00
2002 3,766% 7.666,68 628667 981.335.04 0,00 0,00 0,001 200.000,00 25.600.000,000  25.600.000,004
2003 2. 818% 586444 498477 750.648 .32 0,00 (),0O 0,001 200.000,00 25.600.000,00r  25.600.000.,004
2004 2498% 5.102,74 433734 653.150,72 0,00 0,00 0,00{ 200.000,00 25.600.000,00 25.600.000,00
27.02.04f  2,543% 1.285,63 1.092.79 164.560,64 0,008 0,00 0,000 200.000,00 25.600.000,00]
31.05.04) 2.460% 1.284,67 1.091,97 164.437,76 0,004 0,00 0,001 200.000,00 25.600.000,00
31.08.04 2,477% 1.266,02 1.076,121 162.050,56 0,001 0,00 0,00 200.000,00 25.600.000,004
30.11.04] 2.505% 126642 107646f 16210176 0,004 0,00 0,00{ 200.000,00 25.600.000,00f
28.02.05( 2,567% 1.283,50 1.090,97 |
mportes eneuros
(1} En cada afo, % upo de interés nominal medio ponderado por tiempo y principal pendiente.
(2} En 2000, principal medio entre 29.02.2000 y 31.12.2000.

Luropea de Titulizacion, S.A., SGFT 6
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Emision; 544 BONOS CLASE C

29.02.00
2000
2001
2002
2003
2004

27.02.04
31.05.04
31.08.04
30.11.04
| 28.02.09]

Tipo Interés Nominal ~ Intereses
YoInterés
periodo  Cupén  Cupdn
vencido  Bruto Neto Totales Impagado
|
4,929% 741142 6.07737 4.031.812,48 0,00
5,084% 10.600,63 6.445,66] 5.766.742,72 0,004
3,921% 7.990,24 6.551,99 4.346.690,56 0,00
2,978% 5.736,03 4.875,63] 2.377.013,44 0,00
2,658% 5.42985 4.615,37 2.953.838,40 0,008
2,703% 1.366,52 1.161,54f 743.386,88 0,0
2,620% 1.368,22 1.162,99 744.311,68 (),()3
2,637% 1.347,80 1.145,63| 733.203,20 0.0
2,665% 1.34731 1.145211 732.936,64 0,001
2,727% 1.363,50 1.158 97 -

Amortizacion

Unitario

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

0,00
0.00
0.00
0.00

Total

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

0,00
0,00
0,00
0.00

Informe de Gestion 2004

Codigo ISIN: ES0338619028

Principal Pendiente amortizar|

[ Unitario

200.000,00
200.000,00
200.000,00
200.000,00
200.000,00
200.000,00

200.000,00

200.000,00
200.000,00

200.000,00

(1) En cada ano, % tipo de interés nominal medio ponderado por ticmpo y principal pendicnte.
(2) En 2000, principal medio entre 29.02.2000 y 31.12.2000.
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29.02.00
2000
2001
2002
2003
2004

27.02.04
31.05.04

31.08.04
30.11.04

Tipo Interés Nominal

(S ¢ )

Yolnterés
periodo
vencaido

Cupén
Bruto

5,529%
5,684%
4,521%
3,578%
3.258%

8.328,08
11.817,28
©.203,38
7.4(1,34
6.656,32

28.02.05|

3,303%
3,220%
3237%
3 265%

3,327%

1.669,85
1.681.56
1.654.47

1.650,64
| 663,50

Cupoin
Neto

6.829.03
9.690.17
7.546.93
6.291.15
5.658,04

1.419.37
1.429.33
1.406,30
1.403.04
1.413.97

Total

Principal
Medio

Anual
(2)

10¥.800.000,0
108.800.000,0
1 08.800.000,00)
108.800.000,00
108.800,000,0(4
108.800.000,00

108.800.000,00
108.800.000,00

108.800.000,001
108.800.000,00

B Importes ¢n curos

108.800.000,0
108.800.000,0
108.800.000,004
108.800.000,004
108.800.000,00

Codigo ISIN: ES0338619036

r

m

ITI"IPD]'I.ES CI1 CUTOS

l'ﬁrfe'rleses | q A;pqr_ti;ﬂ__ci_ﬁl_l - Principal Pendiente amqrtizar_
Totales Impagado | Umtario Total Unitaro Total
200.000.00 22.000.000.00]
916.088,80 (). 00 0.00 0,001 200.000,00 22.000.000_00]
1.299.900 80 0,00 0.00 0.001 200.000,00 22.000.000,004
1.012.395 80 (0,004 .00 0,001 200.000,00 22.000.000,00]
814.147 40 0. OCx 0.00 0,00' 200.000.00 22 000,000,005
73221720 0,00 0.00 0.00] 200.000.00 22.000.000,001
183 .683 .50 0,00 (.00 0,001 200.000,00 22.000.000,004
184.971.60 0,00 0,00 0,001 200,000,000 22.000.000,0(4
181.991,70 0,00k (.00 0,00{ 200.000,00 22.000.000.004
181.570.40 0.0 0.00 0,001 200.000.00 22.000.000.001

Priﬁcipﬂl
Medio

Anual

)

22.000.000,004
22.000.000,004
22.000.000,004
22.000.000,004
22.000.000,0(4

(1) En cada ano, % tipo de interés nominal medio ponderado por ticmpo vy principal pendiente,

(2)

Emision;

140 BONOS CLASE E

=n 2000, principal medio entre 29.02.2000 y 31.12.2000.

IH-I_I—II—I—H.J.-—II_*-I-_—I—-I

Codigo ISIN: ES0338619044

I __Tipo Interés Nominal Intereses Amortizacion Frincipal Pendiente amortizar;  Principal
Yolnterés Medio
I periodo Cupén  Cupén
vencido Bruto Neto Totales Impagado | Unitario Total Unitario Total Anual
—oﬁ%—'] " I N ) R
29.02.0 200.000,00 28.000.000,00
2000 6,629% 10.008,65 8.207.097 1.401.211,00 0,000 0,00 0,00y 200.000,00 28.000.000,001 28.000.000,00
2001 6,784% 1404785 11.519.24| 1.966.699,00 0,001 0,00 0,001 200.000,00 28.000.000,00  28.000.000,00
2002 5,621% 11.428,03 937098 1.599.924.20 0,00 0,00 0,000 200.000,00 28.000.000,001 28.000.000,00
2003 4,678%  9.625,78 8.181.91] 1.347.609,20 0,00 (2,00 0,000 200.000,00 28.000.000,001  28.000.000,001
2004 4,358%  8.90540 7.569,600 1246.756,00 0,00 0,00 0,000 200.000,00 28.000.000,000  28.000.000,00
27.02.04 4,403% 222596 189207 311.63440 0,00 0,00 0,001 200.000,00 28 .000.000,00]
31.05.04) 4320% 225600 1.917.60f 315.840,00 0,00 0,00 0,000 200.000.00 28.000.000,00
31.08.04) 4337%  2.216,69 1.884,19 310.336,60 0,00 (0,00 0,000 200.000,00 28.000.000,00
30.11.04) 4.365%  2.206,75 187574 30894500 0,004 0,00 0,000 200.000,00 28.000.000,001
28.02.05) 4,427%  2.213,50 188147 | o
L 3 Importes en euros
(1) En cada aifo, % tipo de interés nominal medio ponderado por tiempo y principal pendiente,
~ (2) En 2000, principal medio entre 29.02.2000 y 31.12.2000.
Europea de Titulizacion, S.A., SGFT 7




FonNDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS BBV A-1 Informe de Gestion 2004

3. ANALISIS DF, LOS RESULTADOS

CUENTA DE RESULTADOS 2004 2003
Productos financicros 12.256.042,54 15.984.030,38
Costes financieros -15.052.223,99 -19.745.720,38

Margen financiero -2.796.181,45 -3.761.690,00
Otros productos y costcs ordinartos nctos 3.106.521,60 4.452.231,09

Margen operacional 310.340,15 690.541,09
Gastos de cxplotacion y tributos -310.340,15 -408.045,45

Resultados de explotacion 0 282.495,64
Otros resultados operativos - -
Resultados extraordinanos -

| Amorlizaciones - -282.495.64
Saneamiento inmovilizado financiero . -
Provisiones netas - -

Beneficios antes de impuestos 0 0

|  Prcvision para impucstos - -

Beneficio neto 0 0
Pro memoria: Activos totales medios | 607.665.229,55 711.311,775,02

___ lmportes en euros

Productos financieros.

[.a distribucion de los productos financieros ¢s la siguiente:

Saldos medios % Productos Tipos medios
Préstamos Titulizados 462.278,00 76,07 9.213,59 | 1,99%
Tesoreria | 135.544,17 22.31 i 3.042.45 2.24%
Resto activo 9.843,06 1,62 -
Totales  607.66523 100,00 | 12.2’5’6’,64_% 2,02% |

. | Importes en miles de euros

| total de los activos ha generado unos ingresos de 12.256,04 miles de euros con un tipo medio del 2,02% anual.
Del total de los ingresos financieros, el 75,18% corresponde a los Activos Titulizados, mientras que el 24,82%
restante corresponde a los generados por los saldos de tesoreria.

Costes financieros.

La distribucién de los costes financicros es la siguiente:

Europea de Titulizacion, S.A., SGFT 8




FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS BBVA-1 Informe de Gestion 2004

»aldos medios Yo Costes Tipos medios_
Bonos de titulizacion |

Clase A 388.004,33 63,85 9.493,17 2.45%
Clasc B | 25.600,00 4,21 650,08 2.54%
Clasc C 108.800,00 17.91 2.939.82 2.70%
Clase D 22.000,00 3.62 728.65 3.319%
Clase E 28.000,00 4.6] 1.240,50 4.43%
| Deudas con entidades de crédito

Préstamo Subordinado | 26.146.71 4.3()

Resto pasivo 9.114,19 1.50
Totales "  607.665.23 100,00 | 1505222 | 2.48%

Importes en miles de euros

El coste total de los recursos dispuestos durante ¢l ejercicio ha sido de 15.052,22 miles de euros con un coste medio
del 2,48% anual. La totahidad de los costes financieros corresponde a los Bonos de titulizacion emitidos.

Margen Financiero.

El margen tfinanciero, resultado de¢ la diferencia entre ingresos y gastos financieros, asciende a 2.796,18 miles de
CUros.

Margen operacional.

El concepto “Otros productos y costes ordinarios netos” recoge los productos y costes derivados de la operativa
propia del Fondo, como son la remuneracién del Préstamo Subordinado y los inter¢ses de las permutas financieras.

Los mngresos alcanzados por todos estos conceptos se elevan a 3.106,52 miles de euros, lo que representa un 0,51%
sobre 105 activos totales medios del Fondo.

Los resultados procedentes de los contratos de permuta financiera de intereses ascienden a un ingreso neto de
3.756,99 miles de¢ curos, representado por unos ingresos totales de 15.362,55 miles de euros, y unos costes de
11.602,56 miles de euros durante el ejercicio.

Gastos de explotacion.

El concepto "Gastos de explotacion” recoge los costes derivados de la administracion del Fondo: comision de la
Sociedad Gestora, del Gestor de Cobros, del Agente de Pagos de los Bonos y otros servicios exteriores.

El coste total por estos conceptos asciende a 310,34 miles de euros, lo que representa el 0,05% 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:

Furopea de Titulizacion, S.A., SGFT 0




FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS BBV A-I

ESTADO DE FLUJOS DE CAJA (CASH-FLOW)

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 financicra
Intereses pagados de préstamos y créditos en entidades de crédito
Intcreses cobrados de entidades de crédito
Intereses cobrados de inversiones financicras
Otros intereses cobrados/pagados (neto)

2 Comisiones totales pagadas por el Fondo
Comisiones pagadas a la Sociedad Gestora
Comistones 11jas y variables pagadas por administracién de los préstamos
Olras comisiones

3 Otros flujos de caja provenientes de operaciones del Fondo
Ingresos por recuperaciones de deudores, morosos y otros activos adquiridos
Desembolsos en ¢l gjercicio 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 emision de bonos de titulizacion
Gastos por emision de bonos de titulizacion

3 Flujos de caja por adquisicion/disposicion de activos titulizados
Pagos por adquisicion/disposicion de activos titulizados

6 Flujos de caja netos por amortizaciones/reembolsos
Ingresos por amortizacion/rcembolso de activos titulizados
Papos por amortizacion de bonos de titulizacion

7 Otros flujos provenientes de operaciones del Fondo
Ingresos por disposiciones de préstamos y lincas de ¢rédito
Pagos por amortizacion dc préstamos y lineas de crédito
Cobros activos titulizados pendientes mgreso
Admmistraciones pablicas - Pasivo
Otros deudores y acreedores
Inversiones financieras superiores a 1 afio

C) INCREMENTOQ (+) DISMINUCION (-) DE TESORERIA

Bancos
Inversiones financieras temporales

B) FLUJOS DE CAJA PROCEDENTES DE ACTIVIDADES FINANCIERAS

TESORERIA Y TESORERIA EQUIVALENTE AL INICIO DEL PERIODO

TESORERIA Y TESORERIA EQUIVALENTE AL FINAL DEL PERIODO

Europea de Titulizacion, 5. A., SGFT
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-808.423,40
9.084.311,88
-15.443.713,52
2.521.825,57
3.029.152,67
-325.222,45
-144.479,26
-116.995,19
-63.748,00
-7.660,08
-7.660,08
-1.141.305,93
————

-96.161.936,70
-96.161.936,70

65.307.202,31
207.269.728,29
-141.962.525,98

52.051.265,09
-618.471,45
37.761.013,6]

-91.509,07
15.000.232.00

~21.196.530,70

20.055.224,77

124.053.936,42

144.109.161,19
144.109.161,19

L__ IITIPDI'T.ES CIl CUros
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FIRMA POR LOS MIEMBROS DE LA COMISION DELEGADA DEL
CONSEJO DE ADMINISTRACION

D. Roberto Vicario Montoya ' D. Luis Bach Gomez
Presidente

T
-
. il il ™ "W =TT ™

D. José Luis Dominguez de Posada D. Mario Masia Vicente

D?. Carmen Pérez de Mumain 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 asistenclia por motivos

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

D. Pedro M® Urrestt Laca, en representacion de J.P.
Morgan Espafia, 5.A. (excusa su asistencia por monvos
profesionales y delega su representacién y voto en D.

Mario Masia Vicente)

DILIGENCIA: Tras la formulacion por la Comision Delegada del Consejo de Administracion de Europea de
Titulizacion, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Tituhizacion, en sesion de 26 de abril de 2005, del Informe de
Gestion de “Fondo de Titulizaciéon de Activos BBV A-1T7 correspondientes al ejercicio cerrado a 31 de diciembre de
2004, contenidas en las 10 paginas anteriores, numeradas de la 1 a la 10, el 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 lo dispuesto en el articulo 171.2 del
TRLSA), siendo autografas de los mismos las firmas manuscritas que preceden.

Madnd, 26 de abnl de 2005

Belén Rico Arévalo
Secretaria no Consejera

Furopea de Titulizacion, S.A., SGFT ]




