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A Tituhizacion de Activos, S.A., Socicdad Gestora de Fondos de Tltulwacm

Sociedad Gestora de CM BANCAJA 1, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS =i}

Hemos auditado las cuentas anuales de CM BANCAJA 1, FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS que comprenden el balance de situacion al 31 de diciembre
de 2005 y la cuenta de perdidas y ganancias y la memoria correspondientes al ejercicio
comprendido entre el 28 de septiembre (fecha de constitucion del Fondo) y el 31 de diciembre
de 2005, cuya formulacion es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad Gestora
del Fondo. Nuestra responsabilidad es expresar una opimon sobre las citadas cuentas anuales
¢n su conjunio, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria
generalmente aceptadas, que requieren el examen, mediantc la realizacion de pruebas
selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de su

presentacion, de los principios contables aphicados y de las estimaciones realizadas.

Como se indica en la Nota 1a) de la memona, el Fondo se constituyo el 28 de septiembre
de 2005. En consecuencia, las cuentas anuales adjuntas del ejercicio 2005 no presentan cifras
@ comparativas.

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2005 adjuntas expresan, en todos los
aspectos sigmificativos, la imagen fiel del patrimomo y de la situacion financiera de CM
BANCAJA 1, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS al 31 de diciembre de 2005 vy de los
rcsultados de sus operaciones y de los recursos obtenmidos y aphcados durante el egjercicio
® comprendido entre el 28 de septiembre (techa de constitucion del Fondo) y el 31 de diciembre de
2005, y contienen la miormacion necesaria y suliciente para su interpretacion y comprension
adecuada, de conformudad con principios y normas contables generalmente aceptados.

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2005 conticne las cxplicaciones que los
Admmstradores de la Sociedad Gestora del Fondo consideran oportunas sobre la situacion de CM
BANCAJA 1, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS, la evolucion de sus negocios v sobre
otros asuntos y no forma parte imtegrante de las cuentas anuales, Hemos verificado que la
informacion contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas
anuales del ejercicio 2005. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe
de gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no mcluye la revision de
informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables del Fondo.

INSTITUTO DE ERNST & YOUNG, 5.L.
CENSORES JURADOS (Inscrita en ¢l Registro Oficial de Auditores de
DE CUENTAS DE ESPANA Cucntas con el N® 50530)
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CM BANCAIJA 1, Fondo de Titulizacion de Activos

® Balance de Situacion al 31 de diciembre de 2005
Miles de euros
ACTIVO
INMOVILIZADO
@
(Gastos de constitucion 870
Inmovilizaciones financieras
Derechos de Creédito 464.412
Subtotal inmovilizado 465,282
@
ACTIVO CIRCULANTE
Deudores por Derechos de Crédito 13.120
Tesoreria 23.119
)
Cuentas de periodificacion 025
Subtotal activo circulante 37.164
TOTAL ACTIVO | 502.446
8
PASIVO
ACREEDORES A LARGO PLAZO
Bonos de Titulizacion 492.374
®
Entidades de crédito 2.160
Subtotal acreedores a largo plazo 494,534
ACREEDORES A CORTO PLAZO
Cuentas de periodificaciéon y acreedores por prestacion de servicios 7.912
TOTAL PASIVO 5Q2.446
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CM BANCAJA 1, Fondo de Titulizacion de Activos
@
Memoria correspondiente al gjercicio comprendido entre
el 28 de septiembre de 2005 (fecha de constitucion del Fondo) y el 31 de diciembre de 2005
Py 1. NATURALEZA Y ACTIVIDAD

a) Constitucion y objeto social

CM BANCAJA 1, Fondo de Titulizacién de Activos (en adelante el Fondo), se constituyo
mediante escritura publica el 28 de septiembre de 2005, agrupando Derechos de Crédito
® cedidos por Caja de Ahorros de Valencia, Castellon y Alicante (BANCAIJA) por un importe
total de 540.000.000 euros (Nota 6). La fecha de constitucion marca el comienzo del devengo
de los activos, mientras que la fecha de desembolso, 3 de octubre de 2005, marca el inicio del

devengo de los pasivos.

Con fecha 27 de septiembre de 2005 la Comision Nacional del Mercado de Valores venfico
® positivamente y registrd la constitucion del Fondo, su folleto de emisidn, asi como la emision

de Bonos de Titulizacién por 556.200.000 euros (Nota 9).

L.os derechos de crédito que integraran el activo del Fondo, seran unicamente derechos de
crédito de titularidad de BANCAJA derivados de préstamos concedidos por BANCAJA a
personas juridicas, por un importe nominal 1nicial superior a un milléon de euros con garantia
® de hipoteca inmobiliaria sobre inmuebles situados en territorio espafiol, y cuyo otorgamiento

se someti0 a la legislacién espafiola.

Un Prestamo Hipotecario de la cartera cedida es un preéstamo hipotecario sindicado, en €l que

BANCAJA mantiene una participacion, de forma mancomunada con un sindicato de

@ entidades de crédito, y en el cual hay ciertas funciones de administracion del mismo

encomendada a una entidad agente. De conformidad con lo anterior, la parte de dicho

prestamo hipotecario que ntegrara el activo del Fondo, sera unicamente la participacion

titularidad de BANCAJA. Dada la posicion mancomunada de BANCAJA en dicho préstamo

~sindicado, nada impide la cesién de dicho derecho de crédito al Fondo, de conformidad con lo

previsto en la Ley 2/1981, la disposicion adicional quinta de la Ley 3/1994 en la redaccidn

® dada por el articulo 18 de la Ley 44/2002, y el articulo 149 y siguientes de la Ley Hipotecana
que permiten la cesidn en todo o en parte de los Préstamos Hipotecarios.
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Los préstamos Hipotecarios seran transferidos por BANCAJA al Fondo mediante 1la emisién

® de certificados de transmision de hipoteca (los “Certificados de Transmision de Hipoteca”)
conforme a las caracteristicas individuales de cada uno de los Préstamos Hipotecarios.

El Fondo constituye un patrimonio separado y cerrado carente de personalidad juridica, que
esta integrado en cuanto a su activo por los Derechos de Credito cedidos que agrupe y, en

® cuanto a su pasivo, por los Bonos de Titulizacion emitidos y los Préstamos en cuantia y
condiciones financieras tales que el valor patrimonial neto del Fondo sea nulo.

El unico objeto del Fondo es la transformacidén de los conjuntos de Derechos de Credito
cedidos que adquiera de entidades de crédito, en valores de renta fija homogéneos,
estandarizados y consecuentemente, susceptibles de negociacion en mercados organizados de
valores.

b) Duracion del Fondo

La extincién del Fondo se producird a consecuencia de las siguientes causas:

® (1) Por la amortizacion integra de los Certificados de Transmisién de Hipoteca que agrupa.

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

(111) Por la finalizacién del procedimiento de Liquidacion Anticipada que se contempla en el
folleto de emision.

(1v) En todo caso, por la liquidacién definitiva del Fondo en la Fecha de Vencimiento Final,
0, s1 este dia no fuera Dia Habil, el siguiente Dia Habal.

(v) En el supuesto de que no se confirmen como finales, antes del inicio del Periodo de
Suscripcidn de los Bonos, alguna de las calificaciones provisionales otorgadas a los
) Bonos por las Agencias de Calificacion.

En el supuesto de que tras la liquidacion del Fondo y una vez realizados todos los pagos

debidos a los diferentes acreedores del Fondo mediante Ia distribucion de los Recursos
Disponibles conforme al Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion establecido, existiera
algun remanente, éste serd a favor de BANCAJA en las condiciones que establezca la
Sociedad Gestora para la liquidacion.
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En todo caso, la Sociedad Gestora, actuando por cuenta y representacion del Fondo, no
procedera a la extincion del Fondo y a la cancelacion de su inscripcion en los registros
administrativos que corresponda hasta que no haya procedido a la liquidacion de los activos
remanentes del Fondo y a la distribucién de los Recursos Disponibles siguiendo el Orden de
Prelaciéon de Pagos de Liquidacion del Fondo, incluyendo la reserva para hacer frente a los
gastos finales de extincién y liquidacién de orden tributario, administrativo o publicitano, que
ocupa el primer lugar en el Orden de Prelacidon de Pagos de Liquidacion del Fondo.

Bajo una hipotesis de amortizaciones anticipadas del 13%, el Fondo se extinguira en
diciembre de 2013.

C) Recursos Disponibles del Fondo

Los Recursos Disponibles en cada Fecha de Pago para hacer frente a las obligaciones de pago
o de retencion relacionadas a continuacién en el apartado Insolvencia del Fondo seran los
importes que compongan el saldo de la Cuenta de Tesoreria y, en su caso, de la Cuenta de
Excedentes de Tesoreria que estara compuesto por:

1. Cualquier cantidad que corresponda a los Certificados de Transmision de Hipoteca
agrupados en el Fondo (correspondientes a los tres meses naturales inmediatamente
anteriores a esa Fecha de Pago);

2. Las cantidades que compongan en cada momento el Fondo de Reserva;
3. Los rendimientos producidos por dichos importes,

4. Las Cantidades Netas y el pago liquidativo percibidos en virtud del Contrato de
Permuta de Intereses y cualesquiera otras cantidades que hubiera percibido el Fondo

(correspondientes a los tres meses naturales inmediatamente anteriores a esa Fecha de
Pago).

d)  Insolvencia del Fondo
En caso de Insolvencia del Fondo se aplicara el siguiente orden de prelacion de pagos:

1. Pago de los impuestos y de los Gastos Ordinarios y Extraordinarios del Fondo, suplidos o
no por la Sociedad Gestora y debidamente justificados, incluyendo la comision de
administracion a favor de ésta, asi el resto de gastos y comisiones por servicios, incluidos
los derivados del Contrato de Agencia de Pagos.

0110620372
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2. Pago, en su caso, de las cantidades netas a pagar por el Fondo en virtud de los Contratos
@ de Permuta de Intereses, y, solamente en el caso de resolucion de los citados Contratos

por incumplimiento del Fondo o por ser éste la parte afectada por circunstancias
objetivas sobrevenidas, abono de las cantidades a satisfacer por el Fondo que
correspondan al pago liquidativo.

3. Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Sernie A.

®
4. Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie B.
5. Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Sene C.
6. Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Sene D.
@

7. Retencion para la amortizacion del principal de los Bonos de las Series A, B, C, y D en
una cantidad igual a la diferencia positiva existente entre la suma del Saldo Nominal

Pendiente de Cobro de las Senes A, B, C y D (previo a la amortizacion que se realice en
esa Fecha de Pago), v el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Prestamos

Hipotecarios no Fallidos correspondiente al ultimo dia del mes natural anterior al de la
@ Fecha de Pago.

8. Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Sene B cuando se produzca su
postergacion del cuarto lugar en el orden de prelacion.

9. Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie C cuando se produzca su
@ postergacion del quinto lugar en el orden de prelacion.

10. Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie D cuando se produzca su
postergacion del sexto lugar en el orden de prelacion.

11. Retencion de la cantidad suficiente para mantener la dotacion del importe del Fondo de
® Reserva Requerido.

12. Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Sene E.

13. Amortizacién de los Bonos de la Sene E en la cuantia correspondiente a la amortizacion
del mismo.

. Pago de las cantidades a satisfacer por el Fondo, de los Contratos de Permuta de
Intereses.

15. Pago de los intereses devengados del Préstamo para Gastos Iniciales.

@ -6 -
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16. Reembolso del principal del Préstamo para Gastos Iniciales.

17. Pago al Administrador de la comisidn establecida por el Contrato de Administracion.

En el caso de que tuviera lugar la sustitucion de BANCAJA en su actividad como
Administrador de los Préstamos Hipotecarios a favor de otra entidad, el pago de la comision

de administracién, que se devengard a favor del tercero, nuevo administrador, ocupara ¢l
lugar contenido en el orden primero anterior, junto con los restantes pagos incluidos en este

lugar.

18. Pago del Margen de Intermediacién Financiera (Comision Vanable de la Entidad
Cedente), que se determina entre los Recursos Disponibles en cada Fecha de Pago y los

pagos que deba realizar el Fondo (apartados 1 a 17 anteriores).

@ Otras reglas

En el supuesto de que los Recursos Disponibles no fueran suficientes para abonar alguno de
los importes mencionados en los apartados anteriores, se aplicaran las siguientes reglas:

1) Los Recursos Disponibles del Fondo se aplicaran a los distintos conceptos
@ mencionados en el apartado anterior, segun el orden de prelacion establecido y a
prorrata del importe debido entre aquellos que tengan derecho a recibir el pago.

ii) Los importes que queden impagados se situaran, en la siguiente Fecha de Pago, en
un orden de prelaciéon inmediatamente anterior al del propio concepto del que se

trate.
® 111) Las cantidades debidas por el Fondo no satisfechas en sus respectivas Fechas de
Pago no devengaran intereses adicionales.
¢) (Gestion del Fondo
® De acuerdo con la Ley 19/1992 de 7 de julio sobre Régimen de Sociedades y Fondos de

[nversion Inmobiliaria, la gestion del Fondo estd encomendada de forma exclusiva a
Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizacién, quienes a su vez tienen en este cometido su

objeto social exclusivo.

Titulizacién de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion es la gestora del
Fondo en contraprestaciéon por las funciones a desarrollar por la Sociedad (Gestora, el Fondo

® abonard a la misma una comision de administracién compuesta por una comision periodica
que se devengara diariamente desde la constitucidon del Fondo hasta su extincion y se
liquidara y pagara por Periodos de Devengo de Intereses vencidos en cada una de las Fechas

de Pago.




CLASE 8. ___DEEURO
s ok ke

La comision periddica en cada Fecha de Pago sera igual al resultado de sumar la parte
variable y la parte fija siguientes:

1) La cuarta parte del 0,008% anual sobre la suma del Saldo Nominal Pendiente de
Cobro de las Series A, B, C y D previo a la amortizacion que se realice en la Fecha de
Pago correspondiente y calculada sobre los dias efectivos transcurridos de cada
Periodo de Devengo de Intereses y sobre la base de un afio compuesto de 360 dias.

2) Importe fijo de 10.500 euros en cada una de las Fechas de Pago.

En todo caso el importe de comision periddica en cada una de las Fechas de Pago no podra
ser superior al mmporte maximo de 18.750 euros. Esta cantidad fija sera actualizada al
comienzo de cada afio natural, comenzando en el 2006, de acuerdo con el Indice General de
Precios al Consumo correspondientes a los ultimos doce (12) meses, publicado por el
Instituto Nacional de Estadistica, u organismo que lo sustituya.

f) Normativa legal

CM BANCAIJA 1, Fondo de Titulizacién de Activos, se constituye al amparo de lo previsto
en la Orden Ministenial de 28 de diciembre de 2001, sobre los Convenios de Promocion de
Fondos de Titulizacion de Activos para favorecer la financiacién empresarial. El Fondo esta
regulado conforme a:

(1) La Escritura de Constitucion del Fondo.
(ii)  FEl Real Decreto 926/1998 y disposiciones que lo desarrollen.

(ili) La Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de Inversion
Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacion Hipotecarnia, en cuanto a 1o no
contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacién.

(1v)  Orden Ministerial de 28 de diciembre de 2001.

(V) Ley 24/1998, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en lo referente a su supervision,
INSPECCION y sancion.

(vi)  Demas disposiciones legales y reglamentanas en vigor en cada momento que resulten
de aplicacion.

g) Regimen de tributacion

El Fondo se encuentra sometido al tipo general del Impuesto sobre Sociedades. Se encuentra
exento del concepto de operaciones societarias del Impuesto de Transmisiones y Actos

Juridicos Documentados. La actividad se encuentra sujeta, pero exenta, del Impuesto sobre el
Valor Anadido.

011562035
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2. BASES DE PRESENTACION

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas, han sido obtenidas de los registros contables del Fondo

presentandose de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en Espafia,

de forma que muestren la imagen fiel del patrimonio, de la situacidén financiera y de los
® resultados del Fondo.

Por esta razon y de acuerdo con la posibilidad recogida en el articulo 16 del Céodigo de

Comercio que autoriza la modificacion de las estructuras del balance o la cuenta de
resultados, se ha modificado la estructura y la definicion de las cuentas contables de los

mismos, asi como el modelo del estado de origen y aplicacion de fondos al objeto de mostrar
la imagen fiel del Fondo en base a su operativa.

Asimismo, dado que, por la propia actividad del Fondo, su duracion esta sujeta al
comportamiento de cada Derecho de Credito en c¢uanto a su amortizacion, constituyendo por
ello tanto los Derechos de Crédito cedidos como los Bonos de Titulizacion instrumentos con
calendanos inciertos de amortizacion, no se expresan los mmportes de cada uno de ellos que
vencen en el ejercicio 2006, indicandose unicamente el cuadro de vencimientos tedricos de
los Derechos de Crédito bajo la hipdtesis de inexistencia de amortizaciones anticipadas.

Las cuentas anuales correspondientes al gjercicio comprendido entre el 28 de septiembre de
2005 y el 31 de diciembre de 2005 se emiten al objeto de cumplir las obligaciones de
publicidad y verificacion de la informacidn contable contenida en la escritura de constitucién
del Fondo.

Las cuentas anuales del ejercicio han sido formuladas por el Consejo de Administracion de la
Sociedad Gestora y se someteran a la aprobacidén de la Junta General de Accionistas de la
misma, estimandose que serdn aprobadas sin ningun cambio significativo.

b) Comparacion de la informacion

Dado que el Fondo se constituyd el 28 de septiembre de 2005 las cuentas anuales adjuntas
presentan unicamente los saldos del balance de situacidn al 31 de diciembre de 2005 y los

resultados del periodo comprendido entre el 28 de septiembre de 2005 y el 31 de diciembre
de 2005.
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3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADAS
o
Las cuentas anuales adjuntas han sido formuladas siguiendo los principios y normas de
valoracién contenidas en el Plan General de Contabilidad en vigor.
a) Reconocimiento de ingresos y gastos
@

Los 1ngresos y gastos se reconocen por el Fondo siguiendo el criterio del devengo, es decir en
funcién de la corriente real que los mismos representan, con independencia del momento en

el que se produzca el cobro o pago de los mismos.

Los intereses correspondientes a los Derechos de Crédito cedidos que se puedan encontrar en
® situaci6n de impago son reconocidos en el activo, excepto para aquellos casos en los que la
garantia real sea insuficiente para cubrir el principal del Derecho cedido mas los intereses
impagados, situacion en la que no se reconocen en el activo y tampoco se imputan a la cuenta

de resultados.

b) (yastos de constitucion y de emision de Bonos de Titulizacion

>¢ corresponden con los gastos incurridos en la constitucién del Fondo, registrandose por el
importe real incurrido.

Se amortizan linealmente de acuerdo con la legislacion en vigor en cinco periodos anuales.

® )

Inmovilizado financiero

Cartera de Derechos de Crédito cedidos

el el R B B R L 1 R F B F B B R R e P S p— T p———

En la fecha de constitucion del Fondo se registran por el valor nominal de los Préstamos a
@ que se refieren los Derechos de Crédito adquindos a BANCAJA que coincide con su valor de

adquisicion.

Los Derechos de Crédito cedidos declarados fallidos asi como sus intereses acumulados se
mantienen como activo hasta el momento en que llevan doce meses de morosidad, fecha en la
que dejan de devengarse intereses de dicho Derecho de Crédito y se dan de baja de balance

Bonos en la misma cuantia.

Los Derechos de Crédito fallidos se definen como aquellos cuyo préstamo participado tiene
un retraso en el pago 1gual o superior a doce meses, o por el cual se haya presentado demanda
judicial o haya sido considerado fallido conforme a la Circular 4/2004 del Banco de Espafia.

o - 10 -
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d) Cuentas de periodificacion de activo

>¢ corresponden con la periodificacion de los Derechos de Crédito cedidos vy los intereses a
cobrar derivados del contrato de permuta financiera o “Swap”.

e) Acreedores a largo plazo

@ Bonos de Titulizacidén

el bl e B 1 R N R F F N T e e pr—

Se corresponde con la emisién realizada y se encuentran registrados por el valor de
reembolso. '

® Entidades de crédito

et R B B B B 8 NN B ——

Se corresponde con el importe de la financiacion dispuesta al cierre del ejercicio.

f) Acreedores a corto plazo

Cuentas de periodificacion

el el e B R BN F N R N N T T e —

Se corresponden con la periodificacion realizada de las comisiones devengadas por terceros
registrandose por su valor real en funciéon de cada uno de los contratos suscritos, todos ellos
® - en relacidén con la administracién financiera y operativa del Fondo, con la periodificacién de
costes financieros derivados de los Bonos de Titulizacidn y posiciones pasivas con entidades
financieras e intereses a pagar derivados del contrato de permuta financiera o “Swap”.

g) Contratos de permuta financiera (Swap)

® Los contratos Swap suscritos por el Fondo tienen por objeto cubrir el riesgo de tipo de interés
al que esta expuesto el Fondo por ser diferentes los tipos de interés de referencia de sus
activos y pasivos. Los resultados obtenidos de este contrato se registran en la cuenta de

pérdidas y ganancias de manera simétrica a los resultados obtenidos por los elementos
cubiertos.

® El resultado neto obtenido de las liquidaciones del Swap se registra en la cuenta “Intereses del
>wap” de la cuenta de pérdidas y ganancias, clasificandose como ingreso o gasto, seglin
corresponda.
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h) Impuesto sobre Sociedades

El gasto, en su caso, por el Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre el
resultado econdmico, corregido por las diferencias permanentes que surjan de acuerdo con los
criterios fiscales.

4. CONTRATO DE SERVICIOS FINANCIEROS

La Sociedad Gestora al objeto de centralizar la operativa financiera del Fondo ha realizado
con la Caja de Ahorros de Valencia, Castelldn y Alicante, en adelante el BANCAJA un
contrato de agencia financiera, que tiene las siguientes caracteristicas principales:

- Agente Financiero y garante de disponibilidad de fondos en cada Fecha de Pago. Si €l
Agente de Pagos incurriera en retraso en ¢l abono al Fondo de las cantidades
correspondientes, se devengaran intereses de demora a favor del Fondo que el Agente
de Pagos pagara mediante ingreso en la Cuenta de Tesoreria.

- Agente de Pagos de los intereses, retenciones y amortizaciones de los Bonos de
Titulizacidn y demas conceptos asociados al Fondo.

- El Agente de Pagos podrd renunciar en cualquier momento al desempefio de las
funciones encomendadas en este Contrato siempre y cuando comunique la renuncia
por escrito a la Sociedad Gestora con una antelacion de al menos dos meses, a la fecha
de finalizacién prevista. Asimismo, tanto por incumplimiento de BANCAJA de las
obligaciones bajo este Contrato, como por un descenso de sus calificaciones
crediticias o por cualquier otra razén debidamente justificada, la Sociedad Gestora,
podra revocar la designacién de BANCAIJA como Agente de Pagos. No obstante, ni la
renuncia del Agente de Pagos ni la revocacion de su designacién como tal, surtira
etectos hasta que la designacion por la Sociedad Gestora del Agente de Pagos
sustituto sea efectiva.

- 12 -
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5. GASTOS DE CONSTITUCION Y DE EMISION DE BONOS DE TITULIZACION

El movimiento habido desde la constitucion del Fondo hasta el 31 de diciembre de 2005 es el
siguiente:

Miles de euros

Adiciones 021
Amortizaciones (51)
Saldo al 31 de diciembre de 2005 870

El saldo de este epigrafe corresponde principalmente a las comisiones de Entidades
Aseguradoras de Bonos, que ascendieron a 432.000 euros.

El resto de los gastos de constitucidn correspondieron a los gastos normales de la constitucion
efectiva del Fondo, entre los cuales destacaron los gastos de notaria, auditoria, Agencia de
Calificaci6n, publicidad y tasas satistechas a diferentes Organismos como A.LAF,,
C.N.M.V,, Iberclear y Registro Mercantil.

6. DERECHOS DE CREDITO

El movimiento de este epigrafe desde la constitucion del Fondo hasta el 31 de diciembre de
2005 es el siguiente:

Miles de euros

Certificados de Transmision de Hipoteca ermitidos por Bancaja 540.000
Amortizactones (75.388)
Saldo al 31 de diciembre de 2005 _464.412

_13 -
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Los Derechos de Crédito vencidos y pendientes de cobro al 31 de diciembre de 2005
® ascienden a 11.762 miles de euros y se presentan en el epigrafe de “Deudores por Derechos
de Crédito” junto con los intereses vencidos pendientes de cobro, por un importe total de

13.120 miles de euros.

[.os Derechos de Crédito tienen las siguientes caracteristicas:

® - El Fondo ostenta los derechos reconocidos en la normativa legal aplicable.

- La cesion es plena e incondicionada y se realiza por la totalidad del plazo remanente
hasta el total vencimiento de los Derechos de Crédito.

- La cesion de los Derechos de Crédito derivados de Préstamos Hipotecarios se lleva a
® cabo mediante la emusion de Certificados de Transmisidn de Hipoteca que se
corresponden con dichos Prestamos Hipotecarios.

- Los Certificados de Transmision de Hipoteca se representan mediante un Titulo
Multiple, emitido por el Cedente, nominativo, representativo de la totalidad de los

Certificados de Transmision de Hipoteca.

- El Cedente se compromete a sustituir, cada doce meses, el Titulo Multiple,
representativo de los Certificados de Transmisién de Hipoteca por uno nuevo que
recoja las caracteristicas de las mismas como consecuencia de las modificaciones
habidas en los tipos de interés y en los principales de los Préstamos Hipotecarios

e participados.

- Los Certificados representados en un Titulo Multiple se encuentran depositados en
Bancaja.

- El interés que devenga cada Derecho de crédito cedido es el del tipo de interés
P nominal del préstamo personal o hipotecario del que representa cada Derecho de
Credito. El tipo medio de la cartera de operaciones de financiacion cedidas al Fondo

de titulizacion al 31 de diciembre de 2005 es del 3,177%.

@ 14 -
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- Se emiten por el plazo restante de vencimiento de las operaciones de financiacion
® afectas al Fondo y dan derecho al titular del Derecho de Creédito a percibir la totalidad

de los pagos que, en concepto de principal, incluyendo amortizaciones anticipadas,
reciba la Entidad Emisora por los Préstamos de cualquier clase atectos al Fondo, asi
como la totalidad de los intereses que reciba la Entidad Emisora por dichas

operaciones de financiacion.

® - Las cantidades que el Administrador reciba derivadas de los Préstamos Hipotecanos,
éste las ingresara al Fondo en la Cuenta de Tesoreria el séptimo dia posterior al dia en
que fueren recibidos por el Administrador, o, en caso de no ser aquel un dia habil, el

sigutente dia habil, valor ese mismo dia.

- La Entidad Emisora no asume responsabilidad alguna por impago de los deudores n1
@ garantiza directa o indirectamente el buen fin de la operacion, ni otorga garantias o
avales ni se establece pactos de recompra de tales Derechos de Crédito.

- Los Derechos de Crédito solo pueden ser transmitidos a inversores institucionales o
profesionales, no pudiendo ser adquiridas por el publico no especializado.

L - En el supuesto de que el Fondo viniera obligado a abonar a terceros cualquier cantidad
con motivo de la cesion de los Derechos de Credito que no se haya abonado a la fecha
de cesion debido a que la informacion suministrada por el Cedente sobre los Derechos
de Crédito haya sido incompleta, el Cedente sera responsable frente al Fondo de
cualquier dafio, gasto, impuesto 0 sancion que se derive para €l Fondo.

¢ - El Cedente no anticipara ninguna cantidad al Fondo por cuenta de los Deudores.

- Las caracteristicas minimas que deben cumplir los Derechos de Crédito cedidos que
se recogen en la escritura de constitucion del Fondo han sido verificadas mediante la
aplicacién de procedimientos estadisticos por los auditores designados por la Sociedad

Gestora, habiendo emitidos éstos un informe al concluir dicha verificacion. Las

e caracteristicas mas importantes de las operaciones pertenecientes a la cartera cedida al
Fondo son:
. Las operaciones de financiacion a que se refieren cada uno de los Derechos de
Crédito de la cartera cumplen con los criterios establecidos por la Comision
Europea en su Recomendacion de 6 de marzo de 2003 o norma sustitutiva.

@ 15 -
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. Tanto el 100% del capital pendiente de la cartera auditada, como el 100% del
numero de operaciones que la integran se han concedido a personas juridicas
por un importe nominal inicial superior a un millon de euros con garantia de

hipoteca inmobiliaria.

. Ninguno de los Derechos de Crédito cedidos cuenta con cuotas impagadas con
mas de 3 meses de antigiiedad.

* La hipoteca que, en su caso, garantiza el prestamo a que se refiere las
operaciones de financiacion se ha formalizado en Escritura Publica.

Adicionalmente, las hipotecas que garantizan los prestamos a que se refieren
las operaciones de financiacidn se encuentran inscritas en los Registros de la
Propiedad.

. - La vida residual de la operacién de financiacion a que se refiere cada Derecho
de Crédito no es inferior a 12 meses a la fecha de aportacion de la misma al

Fondo.

- Los Derechos de Crédito, de acuerdo con la escritura de constitucion del Fondo,
comienzan a devengar intereses desde la fecha de constitucién que se produjo el 28 de

septiembre de 2005.

- Las entidades calificadoras (las “Agencias de Calificacion™), Standard & Poor’s
Espafia, S.A.U (“S&P”) y Fitch Ratings Espafia, S.A. (“Fitch”), han asignado, con
caracter provisional las calificaciones:

Fitch : standard & Poor’'s
Serie A AAA AAA
Serie B A A
Serie C BEB BBEB
Serie D BB BB-
Serie E CC -

Durante 2006, de acuerdo con los planes de amortizacion de cada Prestamo participado y bajo
1a hipotesis de inexistencia de amortizaciones anticipadas, venceran Derechos de Credito por
importe de 56.655 miles de euros.

16 -
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Al 31 de diciembre de 2005 hay intereses devengados no vencidos de los Derechos de Crédito

por 1mporte de 877 miles de euros (Nota 8) que, al estar pendientes de cobro, se han
registrado en el epigrafe de “Cuentas de Penodificacidon” del activo del balance de situacién a

dicha fecha.

7. TESORERIA

El saldo que figura en el balance de situacidon al 31 de diciembre de 2005 se corresponde con
el etecto depositado en Bancaja como materializacion de una cuenta de Tesoreria a través de
la cual se materializaran en cada Fecha de cobro todos los ingresos que el Fondo debe recibir
de los cedentes derivados de los préstamos hipotecarios. Dicha cuenta devenga un tipo de
interés referenciado al Eurnibor a tres meses y se liquida el 22 de diciembre, 22 de marzo, 22
de junio, 22 de septiembre.

El movimiento de este epigrafe desde el 28 de septiembre de 2005 (fecha de constitucion del
Fondo) hasta ¢l 31 de diciembre de 2005 ha sido el siguiente:

Miles de euros

Altas 631.950
Bajas | (608.831)

saldo al 31 de diciembre de 2005 - 23.119

3. CUENTAS DE PERIODIFICACION (ACTIVO)

La composicion de este epigrafe de cuentas de periodificacion activas al 31 de diciembre de
2005 es 1a siguiente:

Mjles de euros

Cuentas de periodificacion de:

Derechos de Crédito (Nota 6) 877
Tesoreria 26
Contrato Swap (Nota 11) 22

025

217 -
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Corresponde a los intereses devengados no vencidos al cierre del ejercicio.
| J

9. BONOS DE TITULIZACION

La Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo y con cargo al mismo, procedid
¢ en la fecha de constitucion del Fondo a la emisién de cuatro series de Bonos de Titulizacién

que tienen las siguientes caracteristicas:

Importe nomnal 556.200.000 euros.
Numero total de bonos 5.562
o , Bonos Serie A: 4.833 (valor nominal 100.000 euros)
Bonos Serie B; 253 (valor nominal 100.000 euros)
Bonos Serie C: 162 (valor nominal 100.000 euros)
Bonos Serie D: 152 (valor nominal 100.000 euros)
Bonos Serie E: 162 (valor nominal 100.000 euros)
Interés vanable
& Bonos Serie A; Euribor 3 meses + 0,17%
Bonos Serie B: Euribor 3 meses + 0,42%
Bonos Serie C: Eurnibor 3 meses + 0,70%
Bonos Serie D: Euribor 3 meses + 2,90 %
Bonos Serie E: Euribor 3 meses + 4%
< Forma de pago Trimestral.
Fechas de pago de intereses 22 de marzo, 22 de junio, 22 de septiembre y 22 de
diciembre de cada aho.
Fecha de micio del devengo de intereses 3 de octubre de 2005.
® Fecha del primer pago de intereses 22 de diciembre de 2005.
¢
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Amortizacion de los Bonos de 1a Sene A

Amortizacion de los Bonos de la Serie B

Amortizacion de los Bonos de la Serie C

La amortizacion del principal de los Bonos de la Serie A
se realizara mediante amortizaciones parciales en cada
una de las Fechas de Pago desde que comuence su

amortizacion hasta completar su importe nominal total,
por el importe de los Recursos Disponibles para

Amortizacion de las Series A, B, C y D aplicado en cada
Fecha de Pago a la amortizacién de la Serie A conforme

a las reglas de Distribucion de los Recursos Disponibles
para Amortizacidén entre las Series A, B, C y D, que sera

distribuido a prorrata entre los Bonos de la propia Sene
A mediante la reduccion del nominal de cada Bono de la

Serie A. La primera amortizacion parcial de los Bonos de
la Serie A tendra lugar en la primera Fecha de Pago (22
de diciembre de 2005).

La amortizacion del principal de los Bonos de la Sene B
se realizara mediante amortizaciones parciales en cada

una de las Fechas de Pago desde que comience su
amortizacién hasta completar su importe nominal total,

por el mmporte de los Recursos Dispomibles para

Amortizacion de las Senes A, B, C y D aplicado en cada
Fecha de Pago a la amortizacion de la Serie B, conforme

a las reglas de Distnibucion de los Recursos Disponibles
para Amortizacidén de las Series A, B, C y D, que sera
distmbuido a prorrata entre los Bonos de la propia Serie B
mediante la reduccion del nominal de cada Bono de la

sene B.

La primera amortizacion parcial de los Bonos de la Serie
B tendra lugar una vez hubieran sido amortizados los
Bonos de la Serie A en su totalidad.

La amortizacién del principal de los Bonos de la Serie C
s¢ realizara mediante amortizaciones parciales en cada
una de las Fechas de Pago desde que comience su
amortizacion hasta completar su importe nominal total,
por el mmporte de los Recursos Disponibles para
Amortizacion de las Series A, B, C y D aplicado en cada
Fecha de Pago a la amortizacion de la Serie C, conforme
a las reglas de Distribucion de los Recursos Disponibles

para Amortizacion de las Senes A, B, C y D, que sera
distribuido a prorrata entre los Bonos de la propia Serie C

mediante la reduccion del nominal de cada Bono de la
Serie C.

-19 -
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o La primera amortizacion parcial de los Bonos de la Serie
| C tendrd lugar una vez hubieran sido amortizados los
Bonos de la Serie A y de la Serie B en su totalidad.

Amortizacion de los Bonos de la Sene D La amortizacion del principal de los Bonos de la Serie D
se¢ realizara mediante amortizaciones parciales en cada
una de las Fechas de Pago desde que comience su

& amortizacidén hasta completar su importe nominal total,

por ¢l mmporte de los Recursos Disponibles para
Amortizacion de las Series A, B, C y D aplicado en cada
Fecha de Pago a la amortizacion de la Serie D, conforme
a las reglas de Distribucion de los Recursos Disponibles
para Amortizacién de las Series A, B, C y D, que sera
distribuido a prorrata entre los Bonos de la propia Serie D
mediante la reduccion del nomimal de cada Bono de la

Serie D,

La primera amortizacion parcial de los Bonos de la Sene

D tendra lugar una vez hubieran sido amortizados los

Bonos de la Serie A, de la Serie B y de la Serie C en su
» totalidad.

Amortizacion de los Bonos de la Serie E La amortizaciéon del principal de los Bonos de la Serie E
se¢ realizara mediante amortizaciones parciales en cada
una de las Fechas de Pago segin sus reglas de
amortizacién que se establecen a continuacion y hasta
completar su importe nominal total, por el importe de los

¢ Recursos Disponibles aplicado en cada Fecha de Pago a
la amortizacion de la Serie E, conforme al Orden de
Prelacion de Pagos.

[.a amortizacion parcial de los Bonos de la Serie E se
efectuara en cada una de las Fechas de Pago
produciéndose el reembolso del principal de conformidad

» con las sigulentes reglas:

1. Hasta la Fecha de Pago del 23 de diciembre de 2013,
inclusive, en una cuantia i1gual a la diferencia positiva
existente entre el mmporte del Fondo de Reserva

Requendo a la Fecha de Pago anterior y el importe del
Fondo de Reserva Requerido a la Fecha de Pago

correspondiente.
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¢ 2. A partir de la Fecha de Pago del 23 de diciembre de
2013, por el importe de los Recursos Disponibles, una
vez efectuados los pagos correspondientes del 1° al 12°
lugar del Orden de Prelacion de Pagos. |
La amortizacion final de los Bonos de la Serie E serd en
la Fecha de Vencimiento Final (22 de diciembre de 2036
& 0, si este dia no fuera Dia Habil, el siguiente Dia Habil).
Vencimiento L.a amortizacion final de los Bonos sera en la Fecha de
Vencimiento Final (22 de diciembre de 2036 o, s1 este dia
no fuera Dia Habil, el signiente Dia Habil).
o El movimiento habido desde la fecha de constitucion del Fondo hasta el 31 de diciembre de
2005 ha s1do el siguiente:
Miles de curos
Saldo inicial 556.200
» o
Amortizaciones (63.826)
Saldo al 31 de diciembre de 2005 492.374

Los Bonos estan representados mediante anotaciones en cuenta y estan dados de alta en la
4 Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacién, Liquidacion de Valores,
S.A. (Iberclear), antiguo Servicio de Compensacion y Liquidacion de Valores (5.C.L.V.).

Asimismo, los bonos se encuentran admitidos a cotizacion en el mercado de A.LA.F.
(Asociacion de Intermediarios de Activos Financieros).

Al 31 de diciembre de 2005 hay intereses devengados no vencidos de Bonos de Titulizaci6n
por importe de 357 miles de euros que al estar pendientes de cobro, se han registrado en ¢l
capitulo de “Acreedores a corto plazo” (Nota 12).

®
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10. ENTIDADES DE CREDITO

Fn la fecha de constitucién, 28 de septiembre de 2005, el Fondo recibio un Prestamo de
(Gastos Iniciales de la Entidad Emisora de los Derechos de Credito que tiene las siguientes
caracteristicas:

PRESTAMO GASTOS INICIALES

Euros

Importe total facilitado por la Entidad:
Bancaja 3.079.052,00
Saldo al 31 de diciembre de 2005 2.160 mules de euros
T1po de interés anual: Varnable, e 1gual al Eunbor 3 meses vigente en cada Fecha

de Pago mas un diferencial de 0,75%.
Finalidad: Pago de los gastos miciales del Fondo.
Amortizacion: La amortizacion se realizara en 20 cuotas consecutivas €

iguales comncidentes con las Fechas de Pago del Fondo.

Al 31 de diciembre de 2005 hay intereses devengados no vencidos del Préstamo por importe
de 2 miles de euros que se registran en el capitulo de “Acreedores a corto plazo™ (Nota 12).

11.  CONTRATO DE PERMUTA FINANCIERA (SWAP)

La celebracion del Contrato de Swap responde, por un lado, a la necesidad de eliminar el
riesgo de tipo de interés al que esta expuesto el Fondo por el hecho de encontrarse los
Derechos de Crédito sometidos a tipos de interés vanables con diferentes indices de
referencia en diferentes periodos de revision y de liquidacion a los intereses vanables

establecidos para cada una de las series de los Bonos que se emiten con cargos al Fondo; y
por otro lado, al riesgo que supone que los Derechos de Crédito puedan ser objeto de

renegociaciones que disminuyan el tipo de interés pactado, en especial respecto de los
préstamos hipotecarios, al amparo de la normativa de modificacion y subrogacion.

-2 -
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La Sociedad Gestora celebrara, en representacion y por cuenta del Fondo, con DEUTSCHE
BANK AG, LONDON BRANCH, en principio doce contratos de permuta financiera de tipos
de interés variables, cuyas caracteristicas mas relevantes se describen a continuacion.

Bajo el Contrato Marco se celebraran doce Permutas de Intereses distintas. Dichas doce
permutas financieras de tipo de interés variables se pueden clasificar en tres bloques distintos
(Grupo A, Grupo B y Grupo C), segun la periodicidad de pago, ¢l tipo de mnteres de reterencia
utilizado y el plazo en el que es revisado dicho tipo de interes en los Préstamos Hipotecanos.

Parte A El Fondo, representado por la Sociedad (Gestora.
Parte B; DEUTSCHE BANK AG, LONDON BRANCH.
Grupo A: En las siete operaciones de permuta financiera de tipos de

interés de este Grupo (Al, A2, A3, A4, A5, A6y A7) se
realizaran pagos calculados sobre el Saldo Nominal
Pendiente de Cobro de los Préstamos Hipotecarios que
realizan pagos mensuales, trimestrales o semestrales,
referenciados a un tipo de interés de referencia anual
(Euribor 12 meses o MIBOR 12 meses o IRPH Cajas 12

meses),existiendo una operacion distinta segun el plazo de
pago de cuotas y de revision de dicho tipo de mterés:

- Permuta Al: Se realizaran pagos calculados sobre el
Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Préstamos
Hipotecarios que realizan pagos mensuales cuyo tipo de
interés de referencia es el Eurtbor a 12 meses o
equivalente y cuyo tipo de interés es objeto de revision
trunestral, aplicando a la Parte A, una ponderacion del
Euribor a 12 meses y a la Parte B, el Tipo de Interés de

Referencia deterrmnado para los Bonos mas un margen
del 0,0360%.

- Permuta A2: 5Se realizaran pagos calculados sobre el
Saldo Nomunal Pendiente de Cobro de los Prestamos
Hipotecarios que realizan pagos mensuales cuyo tipo de
interes de referencia es el Eumbor a 12 meses o

equivalente y cuyo tipo de interés es objeto de revision
semestral, aphicando a la Parte A, una ponderacion del

Euribor a 12 meses y a la Parte B, el Tipo de Interés de
Referencia determinado para los Bonos m