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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A Europea de Titulizacion, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion,
Sociedad Gestora de BBVA-3 FIPYME Fondo de Titulizacion de Activos

Hemos auditado las cuentas anuales de BBVA-3 FIPYME Fondo de Titulizacion de
Activos, que comprenden el balance de situacion al 31 de diciembre de 2006 y la cuenta de
pérdidas y ganancias y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha
fecha, cuya formulacion es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales en
su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria
generalmente aceptadas, que requieren ¢l examen, mediante la realizacién de pruebas
selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de su
presentacion, de los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

De acuerdo con la legislacion mercantil, los Administradores de la Sociedad Gestora
del Fondo presentan, a efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance, de la
cuenta de perdidas y ganancias y del cuadro de financiacion, ademas de las cifras del gjercicio
2006, las correspondientes al ejercicio anterior. Nuestra opinion se refiere exclusivamente a

® las cuentas anuales del ejercicio 2006. Con fecha 25 de abrnil de 2006 emitimos nuestro
| informe de auditoria acerca de las cuentas anuales del ejercicio 2005 en €l que expresamos
una opinién favorable.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales del ejercicio 2006 adjuntas expresan, en todos
los aspectos significativos, la imagen fiel del patnimonio y de la situacidon financiera de BBV A-
3 FTPYME Fondo de Titulizacion de Activos al 31 de diciembre de 2006 y de los resultados
¢ de sus operaciones y de los recursos obtemdos y aplicados durante el ejercicio anual terminado
en dicha fecha y contienen la informacién necesaria y suficiente para su interpretacion y
comprension adecuada, de conformidad con principios y nommas contables generalmente

aceptados que guardan uniforrmidad con los aplicados en el ejercicio anterior.

El informe de gestion adjunto del ¢jercicio 2006 contiene las explicaciones que los
Administradores de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacion del Fondo, la
evolucion de sus negoclos y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas
anuales. Hemos venficado que la informacién contable que contiene el citado informe de
gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2006. Nuestro trabajo como
auditores se limita a la venificacién del informe de gestion con el alcance mencionado en este
mismo parrafo y no incluye la revisién de informacién distinta de la obtenida a partir de los
registros contables del Fondo.

INSTITUTO DE

CENSORTS JURADOS - ,

DE CUENTAS DE FSPANA ERNST & YOUNG, S.L.
(Inscrita en el Registro Oficial de Auditores
de Cuentas con el N® 50530)

o

Miembra ajerciente:
ERNST & YOUNG, S.L.

ARc 2007 NF 01/07/067 38
COPIA GRATUITA

........................

Fales informe estd sujelo a |a tasa Francisco J. Fuentes Garcia
" aplicable eslablocida en la
27 dE Elbl'l]. de 2007 ey 44/2002 de 77 de noviembre.
' &  [rost & Young, S.L.
domicilio Social: Masn Fablo Ruvye Pieasso, 1. 28020 Madrid.
nscritaen el Begistro Mercantl de Madrid al Tomo 127449, Tibe O,
Folio 215, Seccidn 87, Hoja M-231235 Inseripoion 1160 CLLE 15 78970006




®

o BBVA-3 FTPYME

. FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
|

®

CUENTAS ANUALES
EJERCICIO 2006

®

®

®

FORMULADAS POR Y

@




L 620 6HYETD ]

LEERL6PLL
20794656701
“ 6L S05 GO T

[F6ET T

9L 805 ¢

LS'€ESO 908109

€2 00T 68L
CLE1STRT 0N
LCORSTLOT

| £8'259'626

0T T106'TT

OAISYd 'IFLOL

SANOISINGD
SASTHH LN
SANOIOVOLIIIOTEEd YOd SHISFY

SHAOIITHOY SOULO

SYOFTENd SHNOIOYHLSININGY

QT ESTFRT T

|

[ 0S5 PSP FIO T

DY 1d OLYOD ¥V 5HHO03340Y

Q0 D00 0% Ob6
00 OO0 Q00 Q00 1

00 000 000 D00 |

T8 01T 6F6 BES
TR OIT 6FtL 685

 61°918 188 S0V ThE SFTVIDINI SOLSVD VHVd OWVLSTId

67018 #38 ST R0v LY OLIATAD 94 SAAVALLNE NOD 71V Svandd |
00°000 00981 00°000°009 81 2 IS SONOE

| 00°000°008°0F 00 000 008 OF q IS SONOE

VW OASYED SONOY
FTEVTEV A STHFLKI 30 OdLL NOIOVETTILIIL 90 SONOY

. T8 DIT oFL 685

SENOIOVOTTHO 30 NOISTNA

S007T

Q00T

| I
L
.

o007 SIUNUY SDIHAN)

® @ >

LA98 V'S ‘uopvzipn [ ap vadoiny

.
RS

FELOTOLYIE

0B FIE1LE'S

LTEeR 194 1€

BILEYEET D

WNATHO 30 SYINALD TY.LOL

AV d ¥ SASTHEALNG 40 VAN G

PSSO FOL T 6O 9CT RTL Y HI9iDTY ¥ SESTIA LN 90 VLW dad
FE LT L0 1T LT EO8 198701 YHIINY NI VI UAEId
| 00 000 009 0T 0O 000 009 07 ! OLIQTID 30 ¥aIANIT LI
i | ;
| PELOT 0097 1E LT R T9F € m NFHTHEO 30 SYINAND SYHLD

s B s s’

S00Z 0T NHGHO 30 SYINAND

SL'6R0 6 10T LS'ES0°908° 109 CALLDY T¥LIOL
CTI g I G 6L 18T S SAHSHYF LN
oIy ESES 0T 6LL 18E S SANOQIDVILIICONAd ¥Od S41LSUV
RL 9L 65 AET [C2F6 FEO'EF CLIdIED 30 STAVALLNA
RLPOL 65Y 65T m FS°8F6 FEO L | VIdTIOSHL

| i :

| 09 TH6 87" 55853 161 SYIDNTATOSNI OONOA

L STTO0F EEE FLLSO R . NOIDVAINOTT STINIFIANT SOAVEIOD STSTIHLN]

| 67°60L°955°T] CLBEDGO0'01 NOIVGINOI STENIIANTd SOOVHg0D STTVIINTEd
00 +OF 'S LT BFE EE SY1SO0 A SOLSYD STIOINdd
CO9AT C10T £ nel I SOIDNTA STSTIILNG 3 NOIDVZILACINY STH0aN3A
LE60L LSR CF] RO L IO S FE YO IO0AIH 30 NOISTNSNYH L 90 SOV IHLLIEI NS oY 1S3 d

06 £0L 6E8 001

35 56661t LE]

SAAOUNA

FL 188 LSY 9Ok

b ST 982 561

QINY L1 OALLDY

E6 FLF OIRSO9

e [

T8 LI9 9L SOF

Y IXILOGIH 20 KOISTANSNY UL 0 SGAV OIHLL T30 7 SOV 15T dd

S04 U 2AQUIINP 3P € B UQidBN)IS Ip duejey

| S0AIOY 3P WOREZIMLL 9P OPUOF HINALLA €-VALH

£6°FLE 018 509 28 L1995 SOF OUTIONYNEL COVZITIACHNE
80°E1L 008 GFTIELET NOIDNLILSNOD 30 SOLSYD
RIFEEL 008 GFTLLLEY OINTIDTTIVIST 5A SOLSVD
10881 119909 TTOEE 696 SOt OQ¥ZITIAOWNNI
S007 - 9007 ; DALLDY

SOANIDV FANOIDVZITALLL 30 0ANOA FIWALLA - FAHE




08958 £00 0L

_ SY165°L16'9T

(SVAITEAd) 0121039 rd 134 SCAv.L1153d

SOLSANdWI 10 STINY SYAIad3d

SOAILYOAN SOMIIONYNI SOAV.LTISHY

DS VS ‘worpynn [ ap padoiny

SO.IN3 W AIQUIIDIP IP [€ |B SEPUBURD) A SBEPIPIIJ 2P BIUIN))

R

[ 98'958°€00°0€ SP'165°L16'9T u T¥.LOL ]
: [ [ (50ioanNdd) 01DID¥Ard 140 SOGVLTNSTY |
: - ~ SIAVAIIO0S TIE0S OLSH I
: | - [ T 7 NN, SO1SANdW] 30 SALINY SOIDMANTE |
09°T6 87 6L°516T91 SYIONTATOSNI VYA NOISIAO¥]

, : - : : - _ .
(9 TF6 8T 6L 16791 SANOISIAOYd NOIDVLOd |

- H. - -

| pE'oss sk | 95" 12582+ ~ NOIDNLILSNOD 3a SGESVO NOIDYZILIOWY

| | . . . P
| DEOSSLSF 95" 125 8T - R . ~_SANOIOVZILYOWY NOIDVIOQ |
16'FFY ST 61 TP6¥T SOIDIAYES YOd SOLSVD SOULO
16 PFE ST 61 ThG ¥ STIOMGRIXH SOIDIAYIS

| |
6L'61L°6F | 8T°6£0°SF SOOVd 3A LINAOY NOISINOD
68 L66 LSE'S | TT616°089°¢ VANV N NOIOVIAIWIRLNI NIDEVIA

| £5°899'08 36'F8T'59 YOTVYLSININGY NOISINOD

| $E'686'16 LYFITBL | YHOLSTD TWIHID0S NOISBNCD

SS'SLED8ES P97 L0S TLE'E SOUTIDNYNIA SOIDIAYIS ¥Od SOLSVO A SANOISBNOD

{OF0I8 1105 | S 6PPL68E ~ NOIDVLO1dXE 3d SO1S¥O SONIO |

I

95 £1€ 8609 “[sriggesyy | 4 "TSOAILLISOd SOMAIDNYNII SOaVLINSTY |
| €L LL070S0 - [y SASTYRLINT 30 VLW EEd
LTLLOO9Y T - SYHATINVNIL SANOIZVIId0 SYHULO
| €L°T09 S 18 FF6 0 OLITFID 3G SAAVALLNT 30
PO 98 664 TT 9P 6SLL6E TT SONOE I NOISING ad
| LLTEOY SFRTT LT F0LBTF TT SASTYALKNI dOd
1
[OSEPSS06 €L L LTPOLBTHTE ] SOYHIONYNI SOLSVD
B ) SO1SYD
sz | 9007 ] 299G

SOATOY 9P HOREZIIMILL 3P 0puo s JIWAILI €-VAGd

- _ 65 L68 ELT (0101) SISTHALNI A0 ¥ LAWIId

“. - 6SLER ELT i SVHIIINYNIA SINOIDVHEIAD SYHLO
DETSCRIS T PULES TS T OLIaTED 3a STIAVAILNG 34

| 95°p0£'S81 LT 7L0P ] 166 €T vATLOdIH A0 NOISIASNYHL 3¢ SOGY LI E3/SOWY 1STHd A0
09958 £00 0€ _ 98° €60 CF0 97 SISTHILNI HOd
98°958 £00°0€ SH165L16°9T  _ ~ SOMAIDNVNI SOSTUONI ]

n - - - SOSTHON]
| SO07 - 9007 - T d3dvH
0007 SAIRUY SDIUIN)

SOALLDY 30 NOIDVZITALLL 30 0ANOA TWAdLA §-VALY




BBV A-3 FTPYME FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Cuentas Anuales 2006

1. NATURALEZA Y ACTIVIDAD
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Constitucion y naturaleza juridica del Fondo.

BBVA-3 FTPYME Fondo de Titulizacion de Activos (en adelante el “Fondo”), se constituyé mediante
escritura publica otorgada por Europea de Titulizacion, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion el 29
de noviembre de 2004, agrupando derechos de crédito derivados de préstamos concedidos Banco Bilbao
Vizcaya Argentaria (en adelante BBVA) a pequefias y medianas empresas (los “Préstamos™), cedidos por
BBVA, por un importe total de 1.000.022.775,27 euros (ver nota 5).

Previamente, con fecha 25 de noviembre de 2004, la Comision Nacional del Mcercado de Valores veritico
positivamente la constitucion del Fondo, e inscribio en los registros oficiales los documentos acreditativos y el
folleto informativo correspondiente a la emisién de Bonos de titulizacion con cargo al mismo por importe de
1.000.000.000,00 euros (ver nota 9).

El Fondo, de conformidad con el articulo 1 del Real Decreto 926/1998 por el que se regulan los Fondos de
Titulizacion de Activos y las Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizacion, constituye un patrimonio
separado, carente de personalidad juridica, y tiene el cardcter cerrado. Esta integrado en cuanto a su activo por
los Préstamos no Hipotecarios y los Certificados de Transmision de Hipoteca, por los saldos de la Cuenta de
Tesoreria y de la Cuenta de Amortizacion, y por los gastos de establecimiento no amortizados, y €n cuanto a su
pasivo, por los Bonos emitidos, por el Préstamo de Gastos Iniciales, y por el saldo dispuesto, ¢n su caso, de la
linea de Crédito Subordinado, en cuantfa y condicioncs financieras tales que el valor patrimonial neto del
IFondo sea nulo.

Curopea de Titulizacion, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, con domicilio social cn Madrid, C/
|.agasca, 120, tienc a su cargo la administracién y represcntacion legal del Fondo. Asimismo, de contormidad
con la normativa legal aplicable, le corresponde 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. Furopca de Titulizacién, $.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién (en adelante "la
Sociedad Gestora") figura inscrita en cl registro especial de la Comision Nacional del Mercado de Valores con

el namero 2.

h) Activo del Fondo.

Fl activo del Fondo cstara integrado por:

a) En su ongen.

(i) Los Préstamos no Hipotecarios y los Certificados de Transmision de Hipoteca, cuya emision
instrumenta la cesion de Jos Préstamos Hipotecarios, cedidos por BBVA y agrupados en el Fondo
cuyo capital o principal total fue ligecramente superior a mil miliones (1.000.000.000,00) de curos,
importe al que asciende el valor nominal de la Emision de Bonos.

(i) El importc a cobrar por ¢l desembolso de la suscripcion asegurada de cada una de las Series de 10s
Bonos.

Furopea de Titulizacion, S.A., SGFT 3




BBVA-3 FTPYME FoONDO DE TrrULIZACION DE ACTIVOS Cuentas Anuales 2006

(ii1) Los gastos iniciales de constitucion del Fondo y emisién de los Bonos activados.

(iv) El saldo existente en la Cuenta de Tesoreria bajo el Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interes
Garantizado (Cuenta de Tesoreria) integrado por las cantidades obtenidas del Préstamo para Gastos

Iniciales.

b) Durante la vida del Fondo.

(1) El Saldo Vivo de los Préstamos como consecuencia del principal reembolsado.
(11) Los intereses ordinarios y de demora de los Préstamos.
(il1) Cualesquiera cantidades, bienes o activos percibidos ¢n pago de principal, intereses o gastos de los

Préstamos tanto por el precio de remate o importe determinado por resolucién judicial o
procedimiento notarial en la ejecucién de las garantias hipotecanas o no hipotecarias, como por la
cnajenacion o explotacion de los inmuebles o bienes adjudicados al Fondo en ¢jecucion de las
earantias hipotecarias, o, como consccuencia de las citadas ejecuciones, en administracion y
posesion interina de los inmuebles en proceso de ejecucion. Igualmente todos los restantes

dercchos conferidos al Fondo por la cesion de los Preéstamos.

(1v) Las cantidades a percibir por la Permuta de Intereses.

(V) En su caso, los importes percibidos por la ejecucion del Aval del Estado.

(v1) El resto de saldos existentes en la Cuenta de Tesoreria y sus intereses.

(vi1) El saldo existente en la Cuenta de Amortizacién bajo el Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de

Interés Garantizado (Cuenta de Amortizacion), y sus Intereses.

(vIi1) En su caso, el saldo existente en la Cuenta de Excedentes, transferido de la Cuenta de Tesoreria y
de la Cuenta de Amortizacion, y sus intereses.

(1X) El saldo pendiente de amortizar de los gastos iniciales de constitucion del Fondo y emision d¢ los
Bonos activados.

(X) Cualquier otra cantidad recibida en relacion con otros contratos formalizados por la Sociedad
Gestora por cuenta del Fondo.

Pasivo del FFondo.

El pasivo del Fondo cstard integrado por:

a) Fn suorigen.

(i) lLa Emision d¢ Bonos que asciende a mil millones (1.000.000.000,00) de curos de valor nominal,
constituida por diez mil (10.000) Bonos denominados en ¢uros y agrupados en tres Clases de Bonos,
distribuidas ¢n cuatro Serics de fa siguiente manera:

a) Clase A compuesta por dos Series por importe nominal de novecientos cuarenta millones
seiscientos mil (940.600.000,00) euros:

1} Serie Al por 1mp0m mmmal t(]'[dl de setecmntos vemtlmhcpp\ml Pips,/trescientos mil
7208 Dnm de cien

n cuenta.
'bs. qui‘ncé mi"llnni..ﬁ'“ tl,ientm mi
| i3fde cien mil
enta.

"'dmnl,,e anotacmners gm ;

b) Clase B compuesta por una {nica Serie B por importe no @l tcrtal ﬂQ‘Cﬁlta millones

achocientos mil (40.800.000,00) euros integrada por c:udlmclenms*@rﬂg‘(éﬁﬂ;&}iﬂmmb de cien mil
(100.000) curos de valor nominal unitario, representados mediante anotaciones en cuenta.

Furopea de Titulizacion, S\.A., SGFT | 4




BBVA-3 FTPYME FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Cuentas Anuales 2006

d

c) Clase C compuesta por una Onica Serie C por importe nominal total de dieciocho millones
seiscientos mil (18.600.000,00) euros integrada por ciento ochenta y seis (186) Bonos de cien mil
(100.000) euros de valor nominal unitario, representados mediante anotaciones en cuenta.

(ii) [El importe a pagar a BBVA por la adquisiciéon de los Préstamos no Hipotecarios y la suscripcion de
los Certificados de Transmision de Hipoteca.

(iii) Kl importe del Préstamo para Gastos Imciales.

b) Duranie la vida del Fondo.

(i} El Saldo del Principal Pendiente de los Bonos de cada una de las Series y sus intereses.
(i) El principal pendiente de reembolsar del Préstamo para Gastos Iniciales y sus intereses.

(iii) Elprincipal pendiente de reembolsar del Crédito Subordinado en caso de disposicién y sus intereses.

(iv) Las cantidades a pagar por la Permuta de¢ Intereses.
(v) Elimporte dispuesto, en su caso, del Aval del Estado pendiente de devolucion.

(vi) Las comisiones y demas gastos establecidos cn los diversos contratos de la operacion, asi como
cualquier otro en que pueda incurrir ¢l Fondo.

Fondo de Reserva.

| 2 Sociedad Gestora constituira un Fondo de Reserva con cargo a la disposicion de la totalidad del importe
disponible del Crédito Subordinado correspondiente a la fecha en que se produzca esta disposicion, en el caso
de un descenso de la calificacion de la deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada de BBVA por
debajo de F1, de P-1 o de A-I+ segun las escalas de calificacion de Fitch, de Moody’s y de S&P,
respectivamente, en el plazo maximo de¢ diez (10) Dias Habiles a contar desde el momento que tenga lugar
cualquiera de dichas circunstancias, salvo que BBV A aporte a su cargo y a favor del Fondo una garantia o aval
a primer requerimiento de una entidad cuya deuda a corto plazo posea una calificacion minima de F1, de P-1 y
de A-1t segun las escalas de calificacion antes citadas, respectivamente, que carantice al Fondo, a simple
solicitud de 1a Sociedad Gestora, el importe de las disposiciones que pudiera solicitar a BBVA hasta el Importe
Miximo del Crédito Subordinado disponible a la fecha de disposicion correspondiente, sujeto a los términos y
condiciones que fueren aprobados por la Sociedad Gestora, previa comunicacion a las Agencias de
Calificacion, para mantener las calificaciones asignadas a cada una de las Series por las Agencias de

Calificacion.
Si procedicra su constitucion, las caracteristicas del Fondo de Reserva serian las sigulentes:

Importe.

| Posteriormente a su constitucion, en cada Fecha de Pago, el Fondo de Reserva sc dotara hasta alcanzar ¢l
importe del Fondo de Reserva Requerido que se establece a continuacion con cargo a los Fondos
Disponibles de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos del Fondo.

1 importe del Fondo de Reserva requerido ¢n cada Fecha de Pago (cl “Fondo de Reserva Requerido™)
serd la menor de las siguientes cantidades:
(i) Veinte millones seiscientos mil (20.600.000,00) euros.
(i1) I.a cantidad mayor entre:
1) El4,00% del Saldo de Principal Pendientc de la Emision de Bonos.
b) El 1,00% del importe nominal inicial de la Emision de Bonos.

No obstante lo anterior, el Fondo de Reserva Requerido no sc reducira en la Fecha de Pago que corresponda
y permanecera en ¢l importe del Fondo de Reserva Requerido en la anterior Fecha de Pago, cuando en la
Fecha de Pago concurra cualquiera de las circunstancias giguientes:

I~J

Europea de Titulizacion, S.A., SGFT 5




BBVA-3 FTPYME FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Cuentas Anuales 2006

i)  Que en la Fecha de Determinacion anterior a la Fecha de Pago correspondiente, ¢l importe a que
aecienda el Saldo Vivo de los Préstamos Morosos, fuera superior al 1,00% del Saldo Vivo de¢ los
Préstamos no Dudosos.

ii) Que en la Fecha de Pago anterior, el Fondo de Reserva no hubiera sido dotado en el importe del
Fondo de Reserva Requerido a esa Fecha de Pago.

iii) Que no hubicran transcurrido tres (3) afios de la fecha de constitucion del Fondo.

Rentabilidad.

El importe de dicho Fondo de Reserva permanecera depositado en la Cuenta de Tesorerla, remunerada en los
(érminos del Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interes Garantizado (Cuenta de Tesoreria).

Destino.

Il Fondo de Reserva sc aplicara en cada Fecha de Pago al cumplimiento de obligaciones de pago del Fondo de
scuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos y el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion.

¢)  Orden de Prelacion de Pagos del Fondo a partir de la primera 'echa de Pago, incluida, y hasta ultima
Fecha de Pago o la liquidacion final del Fondo, excluida.

Fondos Disponibles: origen y aplicacion.

[. Origen.

l.os fondos disponibles en cada Fecha de Pago (los “Fondos Disponibles™) para hacer [rente a las obligaciones
de pago o de retencion relacionadas a continuaciéon en el apartado 2, serdn los importes que habran sido
depositados en la Cuenta de Tesoreria, y, si fuera el caso. en la Cuenta de Excedentes transferidos de la Cucnta

de Tesoreria, correspondientes a los siguientes coOnceplos:

2)

b)

)

h)

Los ingresos percibidos por el reembolso dcl principal de los Préstamos durante el Periodo de
Determinacion precedente a la Fecha de Pago correspondiente.

Los intereses ordinarios y de demora percibidos de los Prestamos durante el Periodo de Determinacion
nrecedente a la Fecha de Pago correspondiente.

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

Los rendimientos percibidos por las cantidades depositadas en la Cuenta de Amortizacion y, en su ¢aso,
en la Cuenta de Excedentes.

Las disposiciones del Crédito Subordinado, destinadas tinicamente para hacer frente a las obligaciones
de pago o de retencion en los ordenes del 17 al 9° lugar, ambos inclusive, relacionadas a continuacion en

el apartado 2.

I‘n caso de llcgar a constituirse, ¢l immporte correspondiente al Fondo dc Reserva en la Fecha de
Determinacion anterior a la Fecha de Pago correspondiente.

uta de Intereses
vo a pagar por la

En su caso. las cantidades netas percibidas por el Fondo en virtud del Conrtiatone
y, en el caso de resolucion del Contrato, la cantidad que componga el pago 1
contraparte del Fondo (Parte B). ch; | SRR 4

- o \

v : ' L g 1". . ,

Cualesquiera otras cantidades que hubiera percibido el Fonglg-durante el Periodo a?e | Determinacion
precedente a la Fecha de Pago correspondiente, incluyendo lasigie puedan resultar de da/gnajenacion de
' ' . ' . ll'."-f ' | . s - I;IIJ
bienes o dercchos adjudicados al mismo, o explotacion de Jos migos.
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Los ingresos correspondientes a los conceptos a), b) y h) anteriores percibidos por el Fondo y depositados en la
Cuenta de Tesoreria desde la Fecha de Determinacion precedente, excluida, a la Fecha de Pago correspondiente
hasta ésta dltima, no se incluiran en los Fondos Disponibles en la Fecha de Pago correspondiente,
permaneciendo su importe depositado en la Cuenta de Tesoreria para su inclusion en los Fondos Disponibles en
la siguiente Fecha de Pago.

Adicionalmente y no integrada en los Fondos Disponibles, el Fondo dispondra, destinada unicamente al pago
de intereses de la Serie A2(G) en el orden 4° del apartado 2 siguiente, la cantidad dispuesta con cargo al Aval
del Estado que le fuere abonada desde la Fecha de Pago anterior a la Fecha de Pago correspondiente.

2. Aplicacion.

[.os Fondos Disponibles se aplicaran en cada Fecha de Pago, a partir de la primera Fecha de Pago, incluida, y
hasta la ultima Fecha de Pago o la liquidacion final del Fondo, excluida, al cumplimiento, con independencia
del momento de su devengo, de las obligaciones de pago o de retencion exigibles en cada Fecha de Pago en el
siouiente orden de prelacién, salvo la aplicacién establecida en el orden 1° que podra tener lugar en cualquier

momento de acuerdo con su ¢xigibilidad:

1°. Pago de los impuestos y gastos ordinarios y extraordinarios del Fondo, suplidos o no por la Sociedad
Gestora v debidamente justificados, incluyendo la comision de administracion a favor de ésta, y el resto
de gastos y comisiones por servicios, incluidos los derivados del Contrato de Agencia de Pagos. En este
orden s6lo se atenderan en favor del Administrador y en relacion con el Contrato de Administracion los
pastos que hubiere anticipado o suplido por cuenta del Fondo y las cantidades que correspondiera
devolverle, todos ellos debidamente justificados.

2°. Pago al Administrador de la comision establecida por el Contrato de Administracion.

3°. Pago de la cantidad neta a pagar, en su caso, por el Fondo cn virtud del Contrato de Permuta Financiera,
y, solamente en el caso de resolucién del citado Contrato por incumplimiento del Fondo o por ser cste la
parte afectada por circunstancias objetivas sobrevenidas, abono de la cantidad a satisfacer por el Fondo

que corresponda al pago liquidativo.

4°. e Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie Al
e Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie AZ2((Q).

» Reembolso al Estado de los importes que hubiere satisfecho al Fondo por la disposicion del Aval para el
pago de intereses de los Bonos de la Serie A2(G) avalada.

5°.  Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie B, salvo postergacion de este pago al 8° lugar
en ¢l orden de prelacion.

Se procederd a la postergacion de este pago al 8° lugar cuando en la Fecha de Determinacion precedente a
la Fecha dc¢ Pago correspondiente se produjese que fuera mayor de cero el importe resultante de minorar
la suma del Saldo de Principal Pendiente de la Clase A y los importes debidos al Estado por la
disposicion del Aval para la amortizacion de principal de los Bonos de la Serie A2(G) avalada en los
siguientes importes: a) el remanente de Fondos Disponibles una vez deducidos los importes aphcados a
las obligaciones de pago ¢n los ordenes del 1° al 5° lugar, b) el Saldo Vivo de los Préstamos no Dudosos y
¢), hasta la Fecha de Pago correspondiente al 21.04.2006, el saldo de la Cuenta de Amortizacion y, en su
caso. ¢l saldo de la Cuenta de Excedentes transferido de la Cuenta de Amortizacion,

6°. Papo de los intereses devengados de los Bonos de la Serie C salvo postergacion de este pago al 9° lugar
en e) orden de prelacion,

Se procedera a la postergacion de este pago al 9° lugar cuando en Ja Fecha de Determinacion precedente a
la Fecha de Pago correspondiente se produjese que fuera mayor de cero el importe resultante de minorar
la suma del Saldo de Principal Pendiente de la Clase A, de la Serie B y los importes debidos al Estado por
a disposicion del Aval para la amortizacion de principal de los Bonos de la Serie A2(G) ¢n los sigulentes
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7°
¢
¢
8
9°
¢ 10°.
@
11°,
®
12°.
13°.
¢ 14°,
15°.
16°.
®
17°,

importes: a) el remanente de Fondos Disponibles una vez deducidos los importes aplicados a las
obligaciones de pago en los érdenes del 1° al 6° lugar, b) el Saldo Vivo de los Préstamos no Dudosos y
¢), hasta la Fecha de Pago correspondiente al 21.04.2006, el saldo de la Cuenta de Amortizacién y, én su
caso, ¢l saldo de la Cuenta de Excedentes transferido de la Cuenta de Amortizacion.

Retencion para Amortizacion del principal de los Bonos en una cantidad 1gual a la diferencia positiva
existente a la Fecha de Determinacién precedente a la Fecha de Pago correspondiente entre (i) el Saldo de
Principal Pendiente de la Emision de Bonos, minorado, hasta Ja Fecha de Pago correspondiente al
21.04.2006. en el saldo de la Cuenta de Amortizacion y, en su caso, en el saldo de la Cuenta de
Excedentes transferido de la Cuenta de Amortizacién, e incrementado en los importes pendientes de
reembolsar al Estado por ejecuciones del Aval para la amortizacion de Ja Serie A2(G), y (i1) el Saldo Vivo
de los Préstamos no Dudosos.

En funcion de la liquidez existente en cada Fecha de Pago, el importe efectivamente aplicado para la
amortizacion del principal de los Bonos s¢ integrara en los Fondos Disponibles para Amortizacion que se¢
aplicaran de acuerdo con las reglas de Distribucion de los Fondos Disponibles para Amortizacion entre
cada Serie que se establecen mas adelante.

Pago de intereses devengados de los Bonos de la Serie B, cuando se produzca la postergacion de este
pago del 5° lugar cn el orden de prelacion conforme se establece en el proplo apartado.

Pago de intercses devengados de los Bonos de la Serie C cuando se produzca la postergacion de este pago
del 6° lugar en ¢l orden de prelacion conforme se establece en el propio apartado.

a) Reembolso del principal dispuesto del Crédito Subordinado.

Esta aplicacion no tendra lugar en caso de haberse dispuesto la totalidad del Crédito Subordinado para
la constitucién del Fondo de Reserva, siendo sustituida por la aplicacién b) siguiente y postergada al
14° Jugar ¢n el orden de prelacion.

b) Retencién de la cantidad suficiente para mantencr la dotacion del importe del Fondo de Reserva
Requerido, en sustituciéon de la aplicacion a) anterior. Esta aplicacion no tendra lugar en la ultima
Fecha de Pago o de liquidacion del Fondo.

Pago de los intereses devengados del Crédito Subordinado.

Esta aplicacion no tendra lugar en caso de haberse dispuesto la totalidad del Crédito Subordinado para la
constitucién del Fondo de Reserva siendo postergada al 13° lugar.

Pago de la cantidad a pagar por el Fondo que componga el pago liquidativo del Contrato de Permuta de
Intereses cxcepto en los supuestos contemplados en el orden 3° anterior,

Pago de los intereses devengados del Crédito Subordinado cuando se produzca su postergacion del 11°
lugar en ¢l orden de prelacion conforme se establece en el citado lugar.

Reembolso del principal dispuesto del Crédito Subordinado cuando se produzca su postergacion del 10°
lugar en ¢l orden de prelacion conforme se establece en ¢l citado lugar, en la cuantia correspondiente al
recembolso del mismo.

Pago de intereses devengados del Préstamo para Gastos Iniciales.
11 la.cuantiz corp

A=

D)
ﬁsﬁo diente a la

Reembolso del principal del Préstamo para Gastos Iniciales i

amortizacion del mismo. \i BRI R =
I'.,I "-I r 'll I. e ! -I . .1 :T:_ lcj
Pago de la remuneracion variable establecida por el Contrato de Inte %fg_giiatién Finanéieray
- R S ' 3 }
R e R
WO o

ST o
Cuando en un mismo numero de orden de prelacion existan cantidades uxlg\ﬁ@ﬁ;pm diferenies conceptos en la
. . . T T e, -
Fecha de Pago y los Fondos Disponibles no fueran suficientes para atender log mhportes exigibles de todos
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ellos, la aplicacion del remanente de los Fondos Disponibles se realizard a prorrata entre los importes que sean
exigibles de cada uno de ellos, procediéndose a la distribucién del importe aplicado a cada concepto por ¢l
orden de vencimiento de los débitos exigibles.

Fondos Disponibles para Amortizacion: origen y aplicacion.
1. Qrigen.

Los fondos disponibles para amortizacién en cada Fecha de Pago (los “Fondos Disponibles para
Amortizacion”) seran los siguientes:

a) [l importe de la Retencién para Amortizacién aplicado en el orden 7° de los Fondos Disponibles en la
Fecha de Pago correspondiente.

b) Exclusivamente en la Fecha de Pago correspondiente al 21 de abril de 2006, el saldo de la Cuenta de
Amortizacion, y, en su caso, el saldo de la Cuenta de Excedentes transferido de la Cuenta de Amortizacién,
a la Fecha de Determinacién precedente.

Adicionalmente y no integrada en los Fondos Disponibles para Amortizacion, ¢l Fondo dispondra, destinada
anicamente a la amortizacién del principal de la Serie A2(G), la cantidad dispuesta por la ejecucion del Aval
del Estado que le fuere abonada desde la Fecha de Pago anterior a la Fecha de Pago correspondiente.

2. Distribucion de Fondos Disponibles para Amortizacion entre cada Serie.

|,os Fondos Disponibles para Amortizacion se aplicardn en cada FFecha de Pago a la amortizacion de cada una
de las Series de conformidad con las sieuientes reglas (“Distribucién de los Fondos Disponibles para

Amortizacion entre cada Scrie”):

| Hasta Ja Fecha de¢ Pago correspondiente al 21 de enero de 2006, incluida, los Fondos Disponibles para
Amortizacion seran depositados en la Cuenta de Amortizacion.

2. A partir de la Fecha de Pago correspondiente al 2] de abril de 2006, incluida, los Fondos Iisponibles para
Amortizacion se aplicaran secuencialmente, en primer lugar a la amortizacion de la Clase A y al reembolso
de los importes debidos al Estado por ejecuciones del Aval para la amortizacion de la Serie A2(G) hasta su
total amortizacion y reembolso, respectivamente, en segundo lugar a la amortizacion de la Serie B hasta su
total amortizacion y en tercer lugar a la amortizacion de la Serie C hasta su total amortizacion, sin perjuiclo
de lo dispuesto en las reglas 4 y 5 siguientes para la amortizacion a prorrata de las diferentes Series.

3. Los Fondos Disponibles para Amortizacién aplicados a la amortizacion de la Clase A y al reembolso de los
importes debidos al Estado por ejecuciones del Aval para la amortizacion de la Serie A2(G), tanto en virtud
de la regla 2 anterior como en virtud de las reglas 4 y 5 sigulentes, se aplicaran de la forma siguiente:

3.1 Aplicacién ordinaria cn el siguicnte orden:

1°  Amortizacion del principal de los Bonos de la Serie Al

2°. Amortizacion del principal de los Bonos de la Serie A2(G) y reembolso al Estado de los importes

gue hubierc satisfecho al Fondo por la disposicion del Aval para el reembolso del principal de los
Bonos de la Scrie A2(G), una vez hubieran sido totalmente amortizados los Bonos de la Sernc Al
No obstante, ¢n caso que sc produzea un Déficit de Amortizacion en la Fecha de Pago en curso, el
importe de los Fondos Disponibles para Amortizacion aplicado c¢n una Fecha de Pago a ambos
conceptos (amortizacion del principal de los Bonos de la Serie A2(G) y reembolso al Estado de los
importes debidos por ejecuciones del Aval para la amortizacion de la Seric A2(QG)) s¢ aplicaran en
primer lugar a la amortizacion de la Seric A2(G) y en segundo lugar, por el importe remanente Si
existiera. al reembolso al Estado d¢ los importes debidos por ejecuciones del Aval para la
amortizacion de la Serie A2(G).
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3.2 Aplicacion excepcional a prorrata de la Clase A (“Amortizacion a Prorrata de la Clase A”). Se
interrumpira el orden de aplicacioén del apartado 3.1 anterior en cualquier Fecha de Pago, si en la Fecha
de Determinacion precedente a la Fecha de Pago correspondiente la proporcion entre (i) el Saldo Vivo de

® los Préstamos que se encontraran al corriente de pago de los importes vencidos o en caso de morosidad
con menos de tres (3) meses de retraso en el pago, incrementado en el saldo, st existiera, de la Cuenta de
Amortizacién y de la Cuenta de Excedentes transferido de la Cuenta de Amortizacion y en el importe de
los ingresos percibidos por el reembolso del principal de los Préstamos durante el Periodo de
Determinacion precedente, y (ii) el Saldo de Principal Pendiente de la Clase A, fuera inferior o igual a 1.
En este supuesto, en la Fecha de Pago de Pago correspondiente los Fondos Disponibles para
Amortizacién se distribuirdn entre los citados conceptos del apartado 3.1 anterior de la forma siguiente:

&
a)  Se asignara a prorrata directamente proporcional (i) al Saldo de Principal Pendiente de la Serie Al y
(i1) al Saldo de Principal Pendiente de la Serie A2(G) incrementado en el saldo de los importes
debidos al Estado por ejecuciones det Aval para la amortizacion de la Serie A2(G).
b) El importe asignado a los Bonos de la Serie Al conforme al punto (i) del apartado a) anterior, sera
® aplicado a la amortizacion de los Bonos de la Serie Al.
¢) El importe asignado a los Bonos de la Serie A2(G) y a los importes debidos por ejecuciones del Aval
para la amortizacion de la Serie A2(G), conforme al punto (i1) del apartado a) anterior, serd aplicado
; a la amortizacién de los Bonos de la Serie A2((G) y al reembolso al Estado de los citados importes
debidos de acuerdo a lo establecido en el orden 2° del apartado 3.1 antenor.
‘ 4.  No obstante, incluso aunque no hubiera sido amortizada la Clase A en su totalidad, los Fondos
Disponibles para Amortizacion se aplicaran también a la amortizacion de la Serie By de la Serie C en la
Fecha de Pago en la que se cumplan todas las circunstancias sigmentes (“Condiciones para la
Amortizacion a Prorrata’™):
i) que en la Fecha de Determinacion precedente, el importc a que ascienda el Saldo vivo de los
Préstamos Morosos fuera inferior al 1,5% del Saldo Vivo de los Préstamos no Dudosos,
¢ ii) que la suma del Saldo de Principal Pendiente de la Serie By de la Serie C a la Fecha de

Determinacion precedente sea igual o mayor al 11,88% de la diferencia cntre el Saldo de Principal
Pendiente de la Emision de Bonos a la Fecha de Determinacion precedente y los Fondos Disponibles
para Amortizacion en la Fecha de Pago correspondiente,

i) que en la I'echa de Pago anterior, a) ¢l importe disponible del Credito Subordinado no fuera mferior
® al Importe Maximo del Crédito Subordinado a esa Fecha de Pago, o b), en sustitucion de a) en caso
de llegar a constituirse, el Fondo de Reserva hubiera sido dotado en ¢l importe del Fondo de Reserva

Requerido a esa Fecha de Pago, y

iv) que en la Fecha Determinacion precedente, el importe del Saldo Vivo de los Préstamos no Dudosos
sea igual o superior al 10 por 100 del importe nominal de la Emision de Bonos.

5. En caso de ser de aplicacion en una Fecha de Pago la amortizacion de la Serie By de la Serie C, segun lo

® previsto en la rcgla 4 anterior, los Fondos Disponibles para Amortizacion se aplicaran también a la
amortizacion de la Seric B v a la amortizacion de la Serie C de modo tal que ¢l Saldo de Principal

Pendiente de la Serie B y el de 1a Serie C con relacion al Saldo de Principal Pendiente 49 la Emision de

Bonos s¢ mantenga, respectivamente, en el 8,16% y en el 3,72%, o porcentajes superjgres a ¢stos lo mas

préximos posibles. TR

@ ) Aval de Estado.

El Ministerio de Economia y Iacienda, mediante Orden Ministerial, ,ptmgé un aval al Fondg
“Aval del Estado”), en virtud del cual el Estado espafiol garantizar&&qiﬁm renuncia al ‘benetifio de excusion

‘!- b [l -l*

establecido en el articulo 1830 del Cddigo Civil, el pago de las obligaciones 'e:c:m"n'érﬁi_;g;:s.:
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derivadas de los Bonos de la Serie A2(G) (la “Serie Avalada” o la “Serie Garantizada”) por un importe nominal
de doscientos quince millones trescientos mil (215.300.000,00) euros.

Caracteristicas generales del Aval

e El Aval se¢ extendera tanto al reembolso del principal como al abono de los intereses correspondientes a los
Bonos de la Serie Avalada.

» FEl Aval permanecera en vigor y con plenos efectos hasta el reembolso pleno de las obligaciones de pago
derivadas de los Bonos pertenecientes a la Serie Avalada. En todo caso, el Aval vencera el 21 de abril de
2028. o si dicha fecha no fuere un Dia Habil, el primer Dia habil inmediatamente siguente.

e El otorgamiento y la prestacion del Aval no devengara comision alguna.

e La Sociedad Gestora debera comunicar a la Direccion General del Tesoro y Politica Financiera en cada
Fecha de Pago de los Bonos de la Serie Avalada, el Saldo de Principal Pendiente de la Serie Avalada y al
final de cada ejercicio, ademas del citado Saldo de Principal Pendiente, una estimacion de la carga
financiera de la Serie Avalada para el ejercicio siguiente.

Disposicion del Aval

) El Aval podra ser objeto de ejecucion parcial, sin limite en cuanto al nimero de egjecuciones.

El Aval se ejecutard en los siguientes supuestos por los importes que se determinan en cada uno dc ellos:

En cualquier Fecha de Pago o en la Fecha de Vencimiento Final o en la fecha de Liquidacion
Anticipada del Fondo, en la que los Fondos Disponibles o los Fondos Disponibles de Liquidacion,
segtn corresponda, no fueran suficientes para abonar los intereses exigibles de la Serie A2(G)
avalada, una vez realizados los pagos con orden de prelacién anterior conforme a la aplicacion del
Orden de Prelacion de Pagos o del Orden de Prelacion de Pagos de Liguidacion.

En este supuesto, la ejecucion del Aval se efectuara en un importe igual a la diferencia entre ¢l
importe de los intereses exigibles de los Bonos de la Serie A2(G) vy el importe aphicado a su pago,
segln corresponda, de los Fondos Disponibles en la Fecha de Pago correspondientc o de los Fondos
Disponibles de Liquidacion en la fecha de liquidacion del Fondo.

Las cantidades que reciba el Fondo por la ejecucién del Aval para atender el pago de los intereses
exigibles de la Serie A2(G) avalada, se destinaran al pago de dichos intereses.

En cualquier Fecha de Pago que no sea la Fecha de Vencimiento Final o la fecha de l.iquidacion
Anticipada del Fondo, en la que los Fondos Disponibles para Amortizacién no fucran suficientes
para proceder a la amortizacion de la Serie A2(G) avalada cn el importe que correspondiera
conforme a las reglas de Distribucion de los Fondos Disponibles para Amortizacion entre cada Serie
por producirsc un Déficit de Amortizacion.

En este supuesto, la ejecucion del Aval s¢ efectuard en un importe igual a la difercncia entre ¢l
importe que correspondicra amortizar del principal de los Bonos de la Serie A2(() de no producirse
el Déficit de Amortizaciéon y el importe de los Fondos Disponibles para Amortizacion efectivamente
aplicado a su amortizacion en la Fecha de Pago correspondiente.

Las cantidades que reciba el Fondo por la ejecucién del Aval para atender ¢l pago del importe que
correspondiera amortizar de los Bonos de la Sere AZ(G) avalada, sc destinaran al pago de dicha
amortizacion.

[:n la Fecha de¢ Vencimiento Final o la fecha de Liquidacion Anticipada del Fondo, en la que los
Fondos Disponibles de Liquidaciéon no fueran sulicientes para proceder a la amortizacion de la Serie
AZ2(() avalada en su totalidad.

lin este supuesto, la ejecucion del Aval se cfectuard en un importe igual a la diferencia entre el Saldo
de Principal Pendiente de la Serie A2(G) y el importe efectivamente aplicado de los Fondos
Disponibles de Liquidacion a su amortizacion en la fecha correspondiente.
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Las cantidades que reciba el Fondo por la ejecucion del Aval para atender el pago del importe que
correspondiera amortizar de los Bonos de la Serie A2(G) avalada, se destinaran al pago de dicha
amortizacion.

ii) Cada ejecucion del Aval se llevard a cabo mediante requerimiento escrito de la Sociedad Gestora a la
Direccién General del Tesoro y Politica Financiera, en el que declare la concurrencia de las situaciones
descritas de insuficiencia de Fondos Disponibles o de Fondos Disponibles para Amortizacién o de Fondos
Disponibles de liquidacion conforme a lo previsto en el punto anterior, mdicando los 1mportes
reclamados, en su caso, por ¢cada uno de tales conceptos.

iii) El desembolso de las cantidades requeridas en virtud de cada ejecucion del Aval, sera realizado, previa
comprobacion, por la Direcciéon General del Tesoro y Politica Financiera en el plazo maximo de noventa
(90) dfas, contados a partir de la fecha de recepcion del requerimiento escrito de la Sociedad Gestora,
mediante su abono en la Cuenta de Tesoreria.

n virtud de este plazo de abono al Fondo de las cantidades requeridas en cada ejecucion del Aval para
atender los intereses exigibles y/o el reembolso del principal de la Serie A2(G) de acuerdo con lo previsto
en el nimero i) del presente apartado, el pago a los titulares de los Bonos de la Serie A2(() de dichas
cantidades podra no producirse en la Fecha de Pago correspondiente, si¢ndoles abonadas en todo caso en
la Fecha de Pago inmediatamente posterior al dia en que le fueren abonadas al Fondo por la Direccion

General del Tesoro y Politica Financiera.

iv) Las cantidades abonadas por el Estado en virtud del Aval constituiran una obligacion del Fondo a tavor
del Estado. El reintegro de los importes dispuestos con cargo al Aval, tanto si hubieren sido dispuestos
para el pago de intereses como para el reembolso del principal de los Bonos de la Seric A2(G) avalada, se
realizara en cada una de las siguientes Fechas de Pago, hasta su reembolso total, y se hara con cargo,
respectivamente, a los Fondos Disponibles y a los Fondos Disponibles para Amortizacion, 0 con cargo a
los Fondos Disponibles de Liquidacion, ocupando los mismos lugares en el orden de prelacion que
tuvieran ¢l pago de los intereses devengados y la amortizacion del principal de la Serie A2(G) avalada
conforme al Orden de Prelacion de Pagos o al Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion, segun
corresponda.

En caso de que, conforme a las reglas anteriores, en una Fecha de Pago, el Fondo, ademas de reintegrar el
importe dispuesto con cargo al Aval, requiera la disposicién de un nuevo importe para el pago de intereses
o para el reembolso del principal de los Bonos de la Serie A2(G) avalada, la Sociedad Gestora calculara y
aplicara ¢l importe neto que, segun el caso, deba solicitar o reintegrar al Estado.

Liquidacion y Extincion del Fondo.

Liquidacion Anticipada.

La Socicdad Gestora previa comunicacion a la CNMYV, estard facultada para proceder a la liquidacion
anticipada (“Liquidacion Anticipada™) del Fondo y con ello a la amortizacion anticipada ¢n una Fecha de Pago
de la totalidad de la Emision de Bonos (“Amortizacién Anticipada™) ¢n los siguientes supuestos (“Supuestos de
Liquidacion Anticipada™);

inicial en la
totalidad las

nfde Prelacion de

Y

y
3

(i) Cuando el importe del Saldo Vivo de los Préstamos sca infertor al 10 por 100 del cap
fecha de constitucion del Fondo, y siempre que puedan ser atendidas y canceladas

obligaciones de pago derivadas de los Bonos de cada Serie de acuerdo con ¢l Or

Pagos. I

! :
'

(i) Cuando por razén de algiin evento o circunstancia de cualquier iI(&iole ajeno al desenvolvimicento propio

del Fondo, se produjera una alteracion sustancial o se desvirtudﬁg-de-ﬁmﬂa permarniente el equilibrio
financicro del Fondo requerido por el articulo 11.b) del Real Decreto 926/1998. Se incluyen cn este

supuesto circunstancias tales como la existencia de una modificacion en la normativa o desarrollos

h-l ]
- .
-
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legislativos complementarios, el establecimiento de obligaciones de retencion o demas situaciones que de
modo permanente pudieran afectar al equilibrio fimanciero del Fondo.

(ii1) En el supuesto de que la Sociedad Gestora fuera declarada en concurso y habiendo transcurrido el plazo
que reglamentariamente estuviera establecido al efecto o, en su detecto, cuatro meses, sin haber sido
designada una nucva sociedad gestora.

(iv) Cuando se produzca un impago indicativo de un desequilibrio grave y permanente en relacion con alguno
de los Bonos emitidos o con algin crédito no subordinado o se prevea que se va a producir.

(v) Cuando hubieren transcurrido cuarenta y dos (42) meses desde la fecha del ultimo vencimiento de los
Préstamos, aunque se encontraran aun débitos vencidos pendientes de cobro.

Seran requisitos necesarios para proceder a dicha Liquidacion Anticipada del Fondo, los siguientes:

(1) Que se proceda a la comunicacion a los tenedores de los Bonos, en la forma prevista y con una antelacion
de quince (15) Dias Habiles, el acuerdo de la Sociedad Gestora de proceder a la liquidacién anticipada del

Fondo.

(1) Que la Sociedad Gestora haya puesto previamente en conocimiento de la CNMV y de las Agencias de
Calificacion dicha comunicacion. |

(iii) La comunicacion del acuerdo de la Sociedad Gestora de proceder a la Liquidacion Anticipada del Fondo
debera contener la descripeidon (i) del supuesto o supuestos por los que se procede a la Liquidacion
Anticipada del Fondo, (ii) del procedimiento para llevarla a cabo, y (iii) la forma en que se va a proceder
para atender y cancelar las obligaciones de pago derivadas de los Bonos de acuerdo con ¢l Orden de
Prelacion de Pagos de Liquidacion.

Con el objeto de que el Fondo, a través de su Sociedad Gestora, lleve a cabo la l.iquidacién Anticipada del
Fondo v la Amortizacién Anticipada de la Emisién de Bonos en los supuestos y con los requisitos que se
determinan cn este apartado, la Sociedad Gestora en nombre del Fondo:

(i) Sin perjuicio de lo previsto en el apartado (iv) siguiente, procedera a vender los Préstamos, incluidos los
Certificados de Transmision de Hipoteca, remancntes en el Fondo por un precio que no sea inferior a la
suma del principal mas los intercses devengados y no cobrados de los Préstamos pendientes de

amortizacion,

(i) Procedera a cancelar aquellos contratos que no resulten necesarios para el proceso de liquidacion del
Fondo.

(iii) Estara facultada para concertar una linca de crédito que se destinara integramente y de forma inmediata a
la amortizacion anticipada de la Emision de Bonos. La devolucion de dicha linea de crédito estara
oarantizada con los flujos de intereses y principal derivados de los Préstamos pendientes de amortizacion
y el producto de la venta de los demds bienes que permanezcan cn el activo del Fondo.

(iv) Finalmente, tanto porque las actuaciones anteriores fueran insuficientes como por la existencia de
Préstamos u otros activos remanentes cn el Fondo, la Sociedad Gestora procedera a venderlos para lo que
recabara oferta de al menos cinco (5) entidades de entre las mas activas en la compraventa de cstos
activos que, a su juicio, puedan dar valor de mercado. La Sociedad Gestora estara obligada a aceptar la
mejor oferta recibida por los activos otertados.

Para la actuaciones (1), (i) y (iv) anteriores, la Entidad Cedente gozard de un derecho de tanteo de tal forma
que podrd adquirir con preferencia a terceros los Préstamos u otros bienes procedentes de cllos que
permanczcan en el activo del lYondo, o para otorgar al Fondo, la linca de crédito destinada a la amortizaciéon
anticipada de la Lmisién de Bonos, Con tal finalidad, la Sociedad Gestora remitird a la Entidad Cedente
relacion de los activos y de las ofertas recibidas de terceros, pudiendo ésta hacer uso del mencionado derecho,
respecto de todos los activos ofertados por la Sociedad Gestora o de la linea de crédito, dentro de los cinco (3)
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1)

dias Habiles siguientes a la recepcion de la mencionada comunicacion y siempre que su oferta iguale, al menos,
la mejor de las efectuadas por terceros.

La Sociedad Gestora, aplicara inmediatamente todas las cantidades que vaya obteniendo por la enajenacion de
los activos del Fondo al pago de los diferentes conceptos, en la forma, cuantia y en el orden correspondiente de
acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacién, salvo las cantidades dispuestas, en su caso de la
linea de crédito concertada que se destinaran integramente a la Amortizacion Anticipada de la Emision de
Bonos.

Extincion.

[.a extincion del Fondo se producira a consecuencia de las siguientes causas:
(i) Por la amortizacién integra de los Préstamos que agrupa.

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

(iii) Por la finalizacion del procedimiento de Liquidacion Anticipada

(iv) En todo caso, por la liquidacion definitiva del Fondo en la Fecha de Vencimiento Final 21 de abril de
2028 o, si este dia no fuera un Dia Habil, el siguiente Dia Habil,

I'n el supuesto de que a la liquidacion del Fondo y una vez realizados los pagos debidos a los diferentes
acreedores mediante la distribucién de los Fondos Disponibles de Liquidacion conforme al Orden de Prelacion
de Pagos de Liquidacion establecido, existiera algun remanente, éste sera a favor de la Entidad Cedente en las
condiciones que establezca la Sociedad Gestora para la liquidacion.

En todo caso. la Sociedad Gestora, actuando por cuenta y representacion del Fondo, no procedera a la extincion
del Fondo y a la cancelacién 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 distribucion de los Fondos
Disponibles de Liquidacion siguiendo el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion.

Transcurrido un plazo de seis (6) meses desde la liquidacion de los activos remanentes del Fondo y la
distribucion de los Fondos Disponibles de Liquidacién, la Sociedad Gestora otorgara Acta Notarial declarando
(i) extinguido ¢l Fondo, asi como las causas que motivaron su extincion, (ii) el procedimiento de comunicacion
1 los tenedores de los Bonos y a la CNMYV llevado a cabo, y (iii) la distribucion de los Fondos Disponibles de
Liquidacion, siguiendo el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion; lo que anunciara en un diario de
difusion nacional y dara cumplimiento a los demads tramites administrativos que resulten procedentes. Dicho
documento notarial sera remitido por la Sociedad Gestora a la CNMV. |

Normativa Legal.

La constitucion del Fondo vy la emision de los Bonos se realiza al amparo de lo previsto en la Orden de 28 de
diciembre de 2001 y estaran sujctos a lo establecido en (1) la Escritura de Constitucion; (11) el Real Decreto
926/1998 v disposiciones quc lo desarrollen; (ii1) la Ley 19/1992. en cuanto a lo no contemplado en el Real
Decreto 926/1998 v en tanto resulte de aplicacion; (1v) la Ley 3/1994; (v) la ley 44/2002 particular, su
articulo 18); (vi) la Ley del Mercado de Valores; y (vih) las demas disposiciones legale glamentarias en

. - . ™,
.".l"- —_ e

vieor que resulten de aplicacion cn cada momento. N,

Régimen de tributacion. i -
-
Las caracteristicas propias del régimen fiscal del Fondo son las sfguientes:

(i) La constitucion del Fondo esta exenta del concepto "operaciones societariasy, del Impuesto sobre

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

(iii) FEl Fondo esta sujeto al Impuesto sobre Sociedades al tipo general vigente en cada momento. @

(iv) Respecto a los rendimie¢ntos de los Préstamos, incluidos los Certificados de Transmision de Hipoteca,

préstamos u otros derechos de crédito que constituyan 1ngreso del Fondo, no existird obligacion de retener
ni de ingresar a cucnta del Impuesto sobre Sociedades.

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

(vi) Las contraprestaciones satisfechas a Jos titulares de los Bonos que se¢ emiten con cargo al Fondo tienen la
consideracion de rendimientos del capital mobiliano.
2. BASES DE PRESENTACION s
Imagen fiel.
Las cuentas anuales adjunias, han sido obtenidas de Jos registros contables del Fondo, incorporando clertas
reclasificaciones y presentandose de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en Espafia, de
forma que muestren la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financicra y de los resultados del Fondo. ' ®
{ as cuentas anuales correspondientes al cjercicio terminado el 31 de diciembre de 2006 se emiten al objeto de
cumplir las obligaciones de publicidad y verificacion de la informacién contable contenida en la estipulacion 12.11.d
de la escritura de constitucion del Fondo.
- — e ¢
3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADOS
Las cuentas anuales adjuntas han sido formuladas siguiendo los principios y normas de valoracion contenidos ¢n el
Plan General de Contabilidad en vigor:
a) Reconocimiento de ingresosy gaslos.
Los ingresos y gastos se reconocen por cl Fondo siguiendo el criterio de] devengo, es decir, en funcién de la
corrientce real que los mismos representan, con independencia del momento en el que se produzca el cobro o
pago de los mismos.
Se interrumpira la periodificacion de los intereses correspondientes a los Préstamos Titulizados que se puedan &
encontrar en situacion de impago conforme con los terminos y plazos establecidos en las normas tiscales y
contables vigentes, situacion en la que no se reconocen €h el activo y tampoco se imputan a la cuenta de
resultados hasta el momento del cobro.
b)  Inmovilizado.
Gastos de establecimiento. Gastos de Constitucion. P
Corresponden a los gastos de emision y constitucion del Fondo que se registraron por su valor de cosle. ¢
presentan netos de su amortizacion, la cual se efecta linealmente durante los mescs que transcurran desde la
constitucion del Fondo hasta el 30 de septiembre de 2007 inclusive, imputdndose su importe a la cuenta de
pérdidas y ganancias.
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Inmovilizado financiero. Cartera de Préstamos y Certificados de Transmisién de Hipoteca.
@ Se registran por ¢l valor de adquisicion de los préstamos adquiridos que coincide con su valor nominal.

Adicionalmente, s¢ creara 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 méxima prudencia valorativa y
conforme con la normativa legal vigente.

@ ¢)  Tesorerta. Entidades de credito.

Se corresponde con los saldos depositados en las cuentas en entidades de crédito.

d) Acreedores a largo plazo.

& Bonos de titulizacion.

Se corresponde con la emision de bonos de titulizacion realizada que se encuentran registrados por el valor de
rcembolso.

Deudas con entidades de crédito.

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

e)  Cuentas de periodificacion.

Activo.

e Se corresponden principalmente con la periodificacion lineal realizada de los intereses devengados por los
Préstamos Titulizados, por los saldos depositados ¢n cuentas en entidades de crédito y por las operaciones de

cobertura mantenidas por ¢l Fondo.

Pasivo.

Se corresponden con la periodificacion realizada de las comisiones devengadas por terceros registrando por su
valor real en funcidon de cada uno de los contratos suscritos, todos ellos en relacion con la administracion

¢ financiera y operativa del Fondo y con la periodificacion lineal de los intercses de los bonos, de los intereses d¢
préstamo y créditos mantenidos con cntidades de crédito y de las operaciones de cobertura.

) Impuesto sobre Sociedades.

k) gasto en su caso por el Impuesto sobre Socicdades de cada ejercicio s¢ calcula sobre el resultado economico,
® corregido por las diferencias permanentes con los criterios fiscales y las diferencias temporales entre los
resultados economico vy fiscal, que, si existen, dan lugar a impuestos anticipados o difenidos.

1. CONTRATOS SUSCRITOS PARA LA ADMINISTRACION FINA ANV A DEL

FONDO _ — . —_ -

Con el fin de neutralizar las difcrencias de tipos de intercs entre los Préstamos inc:'ox-pcr_radgﬁ le do y los Bonos u

otros pasivos y, en general, transformar las caracteristicas financieras de los Préstamos, asi .Fﬂlﬁ_ﬁf’ e complementar la
@
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administracion del Fondo, la Sociedad Gestora, en representacion del Fondo, procedio en el acto de otorgamiento de
la Escritura de Constitucién, a formalizar los contratos que se describen a continuacion.

La Sociedad Gestora, al objeto de que se cumpla la operativa del Fondo en los términos previstos en la Escritura de
Constitucion, en ¢l Folleto Informativo y en la normativa vigente en cada momento, podra prorrogar o novar
modificativamente los contratos que haya suscrito en nombre del Fondo, sustituir a cada una de las contrapartes de

los mismos ¢, incluso, caso de ser necesario, celebrar contratos adicionales; todo ello sujeto a la legislacion vigente
en cada momento.

a)

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

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

(i) principal reembolsado e intereses cobrados de los Prestamos;

(ii) cualesquicra otras cantidades que correspondan de los Préstamos, asi como por la enajenacion o
explotacion de los inmuebles o biencs adjudicados o en administracion y posesion interina en proceso de
ejecucion;

(i) en su caso, disposicion del principal del Crédito Subordinado vy las cantidades que en cada momento
compongan ¢l Fondo de Reserva si llegara a constituirse;

(iv) las cantidades que scan abonadas al Fondo derivadas de la Permuta de Intereses;
(v) en su caso, las cantidadcs dispuestas por la ejecucion del Aval del Estado;

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

(vii) las cantidades a que asciendan las retenciones a cuenta de los rendimientos de capital mobihario que en
cada Fecha de Pago corresponda efectuar por los intereses de los Bonos satisfechos por ¢l Fondo, hasta
que corresponda efectuar su imgreso a la Administracién Tributana.

BBVA abonard un tipo de interés nominal anual, variable trimestralmente y con liquidacion trimestral,
aplicable para cada periodo de devengo de intereses (difcrente al Periodo de Devengo de Intereses establecido
para los Bonos) por los saldos diarios positivos que resulten en la Cuenta de Tesoreria, igual al tipo de interes
que resulte de disminuir (i) el Tipo de Interés dc Referencia determinado para cada Periodo de Devengo de
Intereses de los Bonos, (ii) en un margen del 0,10%, transformado a un tipo dc¢ interes sobre la base de afios
Zaturales (esto es, multiplicado por 365 o, si ¢s bisiesto, por 366 y dividido por 360). Los intereses se¢
iquidaran al dia de vencimiento de cada periodo de devengo de intereses en cada una de las Fechas de
Determinacion del Fondo (el cuarto (4°) Dia Habil anterior a cada Fecha de Pago), y sc calculardn tomando
como base: (i) los dias efectivos existentes en cada periodo de devengo de interescs, y (ii) un afio compuesto de
trescientos sesenta y cinco (365) dias o, si ¢s bisiesto, de trescientos sesenta y seis (3660).

En el supuesto de que la deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada de BBV A, experimentara, en
cualquier momento de la vida de la Emision de los Bonos, un descenso ¢n su calificacién situdndose por debajo
de F1, de P-1 o de A-1, segin las escalas de calificacion de Fitch, de Moody’s y de S&P, respectivamente, la
Sociedad Gestora, ¢n un plazo maximo de treinta (30) dias a contar desde el momento que tenga lugar
cualquiera de dichas circunstancias, debera poner en practica previa comunicacion a las Agencias de
Calificacion, alguna de las opciones descritas a continuacion que permitan mantener un adecuado nivel de
carantia respecto a 10s compromisos derivados de este Contrato para que no se vea perjudicada la calificacion
otorgada a los Bonos por las Agencias de Calificacion:
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a) Obtener de una entidad con calificacién crediticia minima de su deuda a corto plazo no subordinada y no
sarantizada de F1, de P-1 y de A-1, segun las escalas de calificacion de Fitch, de Moody’s y de S&P,
respectivamente, y siempre sujeto a la comunicacién previa a las Agencias de Calificacion, un aval a primer
requerimiento que garantice al Fondo, a simple solicitud de la Sociedad Gestora, ¢l pago puntual por BBVA
de su obligacion de reembolso de las cantidades depositadas en la Cuenta de Tesoreria, durante el tiempo
que se mantenga la situacion de pérdida de las calificaciones F1, P-1 o A-1 por parte de BBVA.

b) Trasladar la Cuenta de Tesoreria del Fondo a una entidad cuya deuda a corto plazo no subordinada y no
earantizada posea una calificacion minima de F1, de P-1 y de A-1, segin las escalas de calificacion de
Fitch, de Moody’s y de S&P, respectivamente, y contratar la mdxima rentabilidad posible para sus saldos,
que podra ser diferente a la contratada con BBVA en virtud de este Contrato.

¢) [n caso de no ser posibles las opciones a) y b) anteriores, obtener de BBVA o de un tercero, garantia
pignoraticia a favor del Fondo sobre activos financicros de calidad crediticia no inferior a la de la Deuda
Publica del Estado espafiol, por importe suficiente para garantizar los compromisos establecidos en este

Contrato.

d) Asimismo, en caso de que no fuera posible el traslado de la Cuenta de Tesoreria en los t€rminos previstos
anteriormente, la Sociedad Gestora podra invertir los saldos, por periodos hasta la siguiente Fecha de Pago,
en aclivos de renta fija en euros a corto plazo emitidos por entidades que como minimo cuenten con las
calificaciones de F1, de P-1 y de A-1 de la deuda corto plazo no subordinada y no garantizada, segin las
escalas de calificacién de Fitch, de Moody’s y de S&P, respectivamente, incluyendo valores a corto plazo
emitidos por el Estado espafiol, pudiendo darse por tanto, ¢n este supuesto también, que la rentabilidad
obtenida sea diferente a la obtenida inicialmente con BBVA en virtud de este Contrato.

¢) En caso de producirse las situaciones b) o d), la Sociedad Gestora con posterioridad trasladara los saldos de
nuevo 4 BBVA bajo ¢l Contrato de¢ Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de
Tesoreria), en el caso de que la decuda a corto plazo no subordinada y no garantizada de BBVA alcanzara
nucvamente las calificaciones de Fl, de P-1 y de A-], scghin las escalas de calificacion de Fitch, de

Moody’s y de S&P, respectivamente.

Adicionalmente v sin perjuicio de lo establecido cn los péarrafos anteriores del presente apartado, si, en
cualquier momento de la vigencia de este Contrato, la suma del saldo de la Cuenta de Tesoreria y de la Cu¢nta
de Amortizacion excediera del veinte por ciento (20,00%) del Saldo de Principal Pendiente de la Emision de
Bonos v la deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada de BBVA cxperimentara, ¢n cualquier
momento de la vigencia del Contrato, un descenso de su calificacion a A-1, segun la escala de caliticacion de
S&P. 1a Sociedad Gestora, a requerimiento de S&P, podra poner en practica alguna de las opcionces descritas a
continuacion durante el tiempo que se mantenga la situacién de BBVA de descenso de su calificacion a A-1,
segin la escala de calificacion de S&P, y sujeto a la comunicacion previa a las Agencias d¢ Calificacion para
que no s¢ vea perjudicada la calificacion otorgada a los Bonos por las Agencias de Cahficacion:

a)  Obtener de una cntidad con calificacion crediticia minima de su dcuda a corto plazo no subordinada y no
sarantizada de F1, de P-1 y de A-1+, segin las escalas de calificacion de Fitch, de Moody's y de S&P,
respectivamente, un aval a primer requerimiento que garantice al Fondo, a simple solicitud de la Sociedad
Gestora, el pago puntual por BBVA del importe en que exceda la suma del saldo de la Cuenta de
Tesorcria y de la Cuenta de Amortizacion del importe equivalente al veinte por ciento (20,00%) del Saldo
de Principal Pendiente de la Emision de Bonos.

b) Transferir ¢ ingresar el importe en que exceda la suma del saldo de la Cuenta de Teggfgria 'y de la Cuenta

de Amortizacién del importe equivalente al veinte por ciento (20,00%) del Saldo rincipal Pendiente
de la Emision de Bonos a una cuenta financiera (la “Cuenta de Excedentes™) rta por la Sociedad
Gestora en una entidad cuya deuda a corto plazo no subordinada yno garantizg®aposea una calificacion
minima de F1, de P-1 v de A-1t, segun las cscalas de calii"19@§:’i_ér1'de IFitgh, A Noody’s v de S&P,

respectivamente, y contratar la maxima rentabilidad posible pgta sus saldos, que st menos 1gual a la
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h)

¢) En cualquiera de las actuaciones a) o b), en caso de que la deuda a corto plazo no subordinada y no
earantizada de la entidad avalista o de la entidad en la que se hubiese abierto la Cuenta de Excedentes
experimentara un descenso de su calificacién a A-1, segin la escala de calificacién de S&P, la Sociedad
Gestora, en un plazo maximo de treinta (30) dias a contar desde el momento que tenga lugar dicha
circunstancia, debera poner en practica nuevamente alguna de las opciones a) o b) descritas.

Mediante ¢l Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria) se mitiga
parcialmente el riesgo de desfase temporal entre los ingresos del Fondo en concepto de principal e intereses de
los Préstamos con periodicidad diferente a la periodicidad trimestral de amortizacién y pago de los intereses en

los Bonos.

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

Contrato suscrito por la Sociedad Gestora, en representacion del Fondo, con BBVA, en virtud del cual BBVA
sarantiza una rentabilidad variable a las cantidades depositadas por el Fondo a través de su Sociedad Gestora
en una cuenta financiera. En concreto, el Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado
(Cuenta de Amortizacion) determina que en una cuenta financiera en euros (la “Cuenta de Amortizacion™),
abierta cn BBVA, a nombre del Fondo por la Sociedad Gestora, seran depositadas las cantidades de los Fondos
Disponibles para Amortizacion que no fucren aplicados a la amortizacion de los Bonos desde la primera Fecha
de Pago (21 de enero de 2005) hasta la Fecha de Pago correspondiente al 21 de enero de 2006, incluida.

BBVA abonard un tipo de interés nominal anual, variable trimestralmente y con liquidacion trimestral,
aplicable para cada periodo de devengo de intereses (difcrente al Periodo de Devengo de Intereses establecido
nara los Bonos) por los saldos diarios positivos que resulten en la Cuenta de Amortizacion, 1gual al tipo de
interés que resulte de disminuir (1) el Tipo de Interés de Referencia, determinado para cada Pcriodo de
Devengo de Intereses de los Bonos, (ii) en un margen del 0,10%, transformado a un tipo de interés sobre la
basc de afios naturales (esto es, multiplicado por 365 o, si es bisiesto, por 366 y dividido por 360). Los
intereses se liquidaran al dia de vencimiento de cada periodo de devengo de intereses en cada una de las Fechas
de Determinacion (el cuarto (4°) Dia Habil anterior a cada Fecha de Pago), y 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 o, si es bisiesto, de trescientos scsenta y seis (366).

En el supuesto de que la deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada de BBVA, gxperimentara, en
cualquier momento durante la vigencia de este Contrato, un descenso en su calificacion situandose por debajo
de F1. de P-1 o de A-1, seglin las escalas de calificacion de Fitch, de Moody’s y de S&P, respectivamente, la
Sociedad Gestora, en un plazo maximo de treinta (30) dias a contar desde el momento que tenga lugar
cualquiera de dichas circunstancias, deberd poner en practica previa comunicacion a las Agencias de
Calificacion, alguna de las opciones descritas a continuacion que permitan mantener un adecuado nivel de
varantia respecto a los compromisos derivados de este Contrato para que no se vea perjudicada la calificacion
otorgada a los Bonos por las Agencias de Calificacion:

a) Obtener de una entidad con calificacion crediticia minima de su deuda a corto plazo no subordinada y no
sarantizada de F1, de P-1 y de A-1, scgan las escalas de calificacion de Fitch, de Moody's v de S&P,
respectivamente, y siempre sujeto a la comunicacion previa a las Agencias de Cahificacion, un aval a primer
requerimiento que garantice al Fondo, a simple solicitud de la Sociedad Gestora, el pago puntual por BBVA
de su obligacion de reembolso de las cantidades depositadas en la Cuenta de Amortizacion, durante el
ticmpo que SE mantenga la situacion de pérdida de las calificaciones F1, P-1 o A-1 por parte de BBVA.

b) Trasladar la Cuenta de Amortizacion del Fondo a una entidad cuya deuda a corto plazo no subordinada vy no
sarantizada posca una calificacion minmima de Fl, de P-1 y d¢ A-1, segun las escalas de calificacion de
Fitch, de Moody’s y de S&P, respectivamente, y contratar la maxima rentabilidad posible para sus saldos,
que pudrﬁser difercnte a la contratada con BBV A cn virtud de este Contrato.

¢) Lin caso de no ser posibles las opciones a) y b) anteriores, obtener de BBVA o de un tercero, garantia
nignoraticia a favor del Fondo sobre activos financieros de calidad crediticia no interior a la de la Deuda
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Publica del Estado espafiol, por importe suficiente para garantizar los compromisos establecidos en este
Contrato.

@ d) Asimismo, en caso de que no fuera posible el traslado de la Cuenta de Amortizacion en los términos

previstos anteriormente, la Sociedad Gestora podra invertir los saldos, por periodos hasta la siguiente Fecha
de Pago, en activos de renta fija en euros a corto plazo emitidos por entidades que como minumo cuenten
con las calificaciones de Fl, de P-1 y de A-1 de la deuda corto plazo no subordinada y no garantizada,
segin las escalas de calificacion de Fitch, de Moody’s y de S&P, respectivamente, incluyendo valores a

corto plazo emitidos por el Estado espafiol, pudiendo darse por tanto, en este supuesto también, que la
rentabilidad obtenida sea diferente a la obtenida inicialmente con BBV A en virtud de este Contrato.

e) En caso de producirse las situaciones b) o d), la Sociedad Gestora con posterioridad trasladara los saldos de
nuevo a BBVA bajo el Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de
Amortizacion), en el caso de que la deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada de BBVA
alcanzara nuevamente las calificaciones de F1, de P-1 y de A-1, segun las escalas de calificacion de Fitch,
de Moody’s y de S&P, respectivamente.

@ Adicionalmente y sin perjuicio de lo establecido en los pdrrafos anteriores del presente apartado, si, en
Y per) P P

cualquier momento de la vigencia de este Contrato, la suma del saldo de la Cuenta de Tesoreria y de la Cuenta

de Amortizacion excediera del veinte por ciento (20,00%) del Saldo de Principal Pendiente de la Emision de

: Bonos vy la deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada de BBVA experimentara un descenso de su
calificacion a A-1, segtin la escala de calificacion de S&P, la Sociedad Gestora, a requerimiento de S&P, podra
poner en practica alguna de las opciones descritas a continuacion durante el tiempo que se mantenga la
situacion de BBVA de descenso de su calificacion a A-1, segun la escala de calificacion de S&P, y sujeto a la

® comunicacion previa a las Agencias de Calificacion para que no s¢ vea perjudicada la calificacion otorgada a
los Bonos por las Agencias de Calificacion:

a) Obtener de una entidad con calificacion crediticia minima de su deuda a corto plazo no subordinada y no

garantizada de F1, de P-1 y de A-1+, segin las escalas d¢ calificacion de Fitch, de Moody’s y de S&P,

respectivamente, un aval a primer requerimiento que garantice al Fondo, a simple sohcitud de la Sociedad

Gestora, el pago puntual por BBVA del importe en que exceda la suma del saldo de la Cuenta de

¢ Tesoreria y de la Cuenta de Amortizacion del importe cquivalente al veinte por ciento (20,00%) del Saldo
de Principal Pendiente de la Emision de Bonos.

b) Transferir e ingresar ¢l importe en que exceda la suma del saldo de la Cuenta de Tesoreria y de la Cuenta
de Amortizacion del importe equivalente al veinte por ciento (20,00%) del Saldo de Principal Pendiente
de la Emision de Bonos a una cuenta fimanciera (la “Cuenta de¢ Excedentes™) abicrta por la Sociedad

e Gestora en una entidad cuya deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada posea una calificacion
minima de F1, de P-1 y de A-1+, segun las escalas de calificacion de Fitch, de Moody’s y de S&P,
respectivamente, y contratar la maxima rentabihdad posible para sus saldos, que scra al menos igual a la
contratada con BBV A e¢n virtud de la Cuenta Tesoreria y de la Cuenta de Amortizacion.

¢} Ln cualquiera de las actuaciones a) o b), en caso de que la deuda a corto plazo no subordinada y no
carantizada de la cntidad avalista o de la entidad en la que se hubiese abierto la Cuenta de Excedentes
® experimentara un descenso de su cahificacion a A-1, segun la cscala de cahficacion de S&P, la Sociedad
Giestora, en un plazo maximo de treinta (30) dias a contar desde el momento que tenga lugar dicha
circunstancia, debera poner en practica nuevamente alguna de las opciones a) o b) descritas,

¢) Contrate de Préstamao de Gastos Iniciales. I /

Contrato de préstamo de caracter mercantil suscrito por la Socicdad tht(:r‘rd En rq}lﬂsltaci el Fondo, con
@ BEBVA por importe de un millon trescientos cincuenta mil (1,350, ()OQ 00) Euros, ¢ stmddoﬁi nanciar [os
gastos de constitucion del Fondo y emision de los Bonos, y a financiar parcnlmmc laiadqas q.lcm dL 0%
préstamos entre el capital nominal total a que ascienden la adquisicion y la HLIHLTIPLI{Hi y c,l Jmpo
que asciende la Emision de Bonos. e
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El principal del Préstamo para Gastos Iniciales pendiente de reembolso devengara un interés nominal anual,
determinado trimestralmente para cada Periodo de Devengo de Intereses, que sera el que resulte de sumar: (i) el
Tipo de Interés de Referencia de los Bonos determinado para cada Periodo de Devengo de Intereses, y (i) un
margen del 2,00%. Los Intereses se liquidaran y seran exigibles al dia de vencimiento de cada Periodo de
Devengo de Intereses en cada una de las Fechas de Pago, y se calcularan tomando como base: (i) los dias
efectivos existentes en cada periodo de devengo de intereses y (i1) un afio compuesto por trescientos sesenta
(360) dias.

Los intereses devengados y no pagados en una Fecha de Pago, se acumularan devengando un interés de demora
al mismo tipo que el interés ordinario que del Préstamo para Gastos Iniciales y se abonaran, siempre que el
Fondo disponga de liquidez suficiente y de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos, en la Fecha de Pago
inmediatamente posterior y en el mismo lugar previsto para el pago de los intereses ordinarios del Préstamo
para Gastos Iniciales de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos.

La amortizacion del principal del Préstamo para Gastos Iniciales se efectuara trimestralmente en cada una de
las I'echas de pago de la forma siguiente:

La parte del principal del Préstamo para Gastos Iniciales que hubiera sido realmente utilizada para financiar los
gastos de constitucion del Fondo y emision de los Bonos, se amortizara en doce (12) cuotas trimestrales
consecutivas y de 1gual importe, en cada Fecha de Pago, la primera de las cuales tuvo lugar en la primera Fecha
de Pago, 21 de enero de 2003, y las siguientes hasta la Fecha de Pago correspondiente al 21 de octubre de

2007, mncluida.

En caso de que ¢l Fondo, conforme al Orden de Prelacion de Pagos, no dispusiera en una Fecha de Pago de
iquidez suficiente para proceder a la amortizacion parcial que corresponda del Préstamo para Gastos Iniciales,
la parte del principal que hubiera quedado sin amortizar, se amortizara en la Fecha de Pago inmediatamente
posterior junto con el importe que, en su caso, corresponda amortizar en ¢sa misma Fecha de Pago, hasta su
reembolso total.

Las cantidades no pagadas en anteriores Fechas de Pago se abonaran con preferencia a las cantidades que
corresponderia abonar en relacion con el Préstamo para Gastos Iniciales en dicha Fecha de Pago, atendiendo en
primer lugar a los intereses vencidos y no pagados, y, en segundo lugar, a la amortizacién de principal, segtn ¢l
Orden de Prelacion de Papos del Fondo.

d) Contrato de Linea de Crédito Subordinado.
Contrato de crédito subordinado suscrito por la Sociedad Gestora, en representacion del Fondo, con BBVA de
caracter mercantil que se aplicard en cada Fecha de Pago, junto al resto de los Fondos Disponibles, a atender el
cumplimiento de determinadas obligaciones de pago o de retencion del Fondo, segin ¢l Orden de Prelacion de
Pagos, por msuficiencia del resto de Fondos Disponibles, sin que, ¢n ningun caso, el otorgamiento de dicho
Creédito Subordinado suponga garantizar ¢l buen fin de los Derechos de Crédito.

Impaorte Maximo del Crédito Subordinado.

El importe maximo del Crédito Subordinado sera, en cada momento, 1gual a la suma de:

a) l.a menor de las siguientes cantidades:

(1)  Vemte millones seiscientos mil (20.600.000,00) euros, cquivalente al 2,06% del importe nominal de la
Emision de Bonos.

() La cantidad mayor entre:

a) El4,00% del Saldo de Principal Pendiente de la Emision de Bonos.

b) El 1,00% del importe nomimal inicial de la Emisién de Bonos.
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b) En su caso, el importe de los intereses del Crédito subordinado vencidos y no pagados por el Fondo.

@ No obstante lo anterior, el Importe Maximo del Crédito Subordinado no se reducird y permanecera en la
cantidad establecida que hubiera correspondido en la anterior Fecha de Pago si en la Fecha de Pago
correspondiente se produjera cualquiera de las circunstancias siguientes:

i)  Que en la Fecha de Determinacidn anterior a la Fecha de Pago correspondiente, €l importe a que ascienda
el Saldo Vivo de los Préstamos Morosos, tuera igual o superior al 1,00% del Saldo Vivo de los Préstamos

no Dudosos,

11) Que en la Fecha de Pago anterior, el importe disponible del Crédito Subordinado fuera inferior al Importe
Maximo del Crédito Subordinado a esa Fecha de Pago.

i11)  Que no hubieran transcurrido tres (3) afios de la fecha de constitucién del Fondo.

@ Disposicion.

La Sociedad Gestora, en representacién y por cuenta del Fondo, efectuara disposiciones del Crédito
Subordinado con el limite del Importe Maximo del Crédito Subordinado, siempre que los Fondos Disponibles
en una Fecha de Pago, excluidos los importes disponibles con cargoe al Crédito Subordinado, no permitan hacer
renle a las obligaciones de pago o de retencion en los ordencs del 1° al 9° lugar, ambos inclusive, de la
aplicacion de Fondos Disponibles del Orden de Prelacion de Pagos.

En el caso de un descenso de la calificacion de la deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada de
BBVA por debajo de Fl, de P-1 o de A-1+ segln las cscalas de calificacién de Fitch, de Moody’s y de S&P,
respectivamente, la Sociedad Gestora debera efectuar la disposicion de la totalidad del importe disponible hasta
el Importe Maximo dcl Crédito Subordinado correspondiente a la fecha en que se produzca esta dispnsicir}n
destinandolo a la constitucion de un Fondo de Reserva, en un plazo maximo de dicz (10) Dias Habiles a contar
desde el momento que tenga lugar tal situacion, salvo que BBV A aporte a su cargo y a favor del Fondo una
cgarantia o aval a primer requerimiento de una entidad cuya deuda a corto plazo no subordinada y no
parantizada posea una calificacion minima de F1, de P-1 y de A-1+ segun las escalas de calificacion antes
citadas, que garantice al Fondo, a simple solicitud de la Sociedad Gestora, el importe de las disposiciones que
pudicra solicitar a BBVA hasta el Importe Maximo del Crédito Subordinado disponmible a la fecha de
disposicion correspondiente, todo cllo sujeto a los términos y condiciones gue fueren aprobados por la
Sociedad Gestora para mantener las calificaciones asignadas a cada una de las Series de la Emision de Bonos
PN por las Agencias de Calificacion.

Amortizacion.

El Fondo reembolsara cualquier disposicion efectuada con cargo al Crédito Subordinado en cualquier Fecha de
ago en que los Fondos Disponibles, excluidos los importes disponibles con cargo al Crédito Subordinado,

® permitan hacer frente a su pago en el orden de aplicacion previsto conforme a la aplicacion de Fondos
Disponibles del Orden de Prelacion de Pagos.

hordinado
Reserva, el
\

No obstante, en caso de producirse la disposicion de la totahidad del importe Maxime-del! edl
como consecuencia del descenso de la calificacion de BBVA y la constit ',I@n del Fﬁn
reembolso se cfectuarda en cada una de las lechas de Pago en una cugf lgudl a la :f S\Cld positiva
existente entre el importe del Fondo de Reserva Requerido a la Fecha de f agd anterior y el x P \ del Fondo
de Reserva Requerido a la Fecha de Pago correspondiente, y en el orflen de aplicacién p ev‘{tt para este

@ supuesto conforme a la aplicaciéon de Fondos Disponibles del Orden de P .e]auén du Pagos.
tm_ . P,

I”'-'.lil -
"t e s =
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En caso de que el Fondo, conforme al Orden de Prelacién de Pagos, no dispusiera en una Fecha de Pago de
liquidez suficiente para proceder al reembolso que corresponda del Crédito Subordinado, la parte del principal
que hubiera quedado sin reembolsar, se reembolsara en la Fecha de Pago inmediatamente posterior junto con
el importe que, en su caso, corresponda reembolsar en esa misma Fecha de Pago, hasta su reembolso total.

En todo caso, el Crédito Subordinado debera ser amortizado en la Fecha de Vencimiento Final con sujecion al
Orden de¢ Prelacion de Pagos de Liquidacion del Fondo.

Rendimiento financiero.

El principal dispuesto del Crédito Subordinado pendiente de reembolso devengara un interes nominal anual,
determinado trimestralmente para cada Periodo de Devengo de Intereses, que seré el que resulte de sumar: (1) el
Tipo de Interés de Referencia determinado para los Bonos, y (ii) un margen del 2,00%. Los intereses se
liquidardn y seran exigibles al dia de vencimiento de cada Periodo de Devengo de Intereses en cada una de las
Fechas de Pago, y se calcularan tomando como base: (1) los dias efectivos existentes en cada Periodo de
Devengo de Intereses y (ii) un aflo compuesto por trescientos sesenta (360) dias. Los intereses se abonaran en
la Fecha de Pago correspondiente siempre que el Fondo disponga de liquidez suficiente de acuerdo con el
Orden de Prelacién de Pagos o, llegado el caso, con el Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacion.

Los interescs devengados y no pagados en una Fecha de Pago, se acumularan al principal del Crédito
Subordinado, devengando intereses de demora al mismo tipo de interés aplicable que el del Crédito
Subordinado para ¢l Periodo de Devengo de Intereses de que se trate y se abonaran, siempre que el Fondo
disponga de liquidez suficiente y de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos, cn el mismo lugar previsto
para ¢l pago de los intereses devengados del Crédito Subordinado de acuerdo con el Orden de Prelacion de
Pagos, en la FFecha de Pago inmediatamente postenior.

Contrato de Permuta de Intereses.

Contrato de permuta financiera de intereses suscrito por la Sociedad Gestora, en representacion del Fondo, con
BBVA (el “Contrato de Permuta de Intereses” o la “Permuta de Intereses™) conforme al modelo de Contrato
Marco de Operaciones Financieras (CMOF) de la Asociacion Espafiola de Banca, cuyas caracteristicas mas
relevantes se describen a continuacion.

En virtud del Contrato de Permuta de Intereses, el Fondo realizara pagos a BBVA calculados sobre ¢l tipo de
interés de los Préstamos, y como contrapartida BBVA realizara pagos al Fondo calculados sobre el Tipo de¢
Interés Nominal medio ponderado de las Series de los Bonos, todo ello segiin lo descrito a continuacion.

Parte A: £l Fondo, representado por la Sociedad Gestora.

Parte 3: BBVA.
. Ilechas de liquidacion,

|.as fechas de liquidacion coincidiran con las Fechas de Pago de los Bonos, esto ¢s, los dias 21 d¢ encro,
21 de abril, 21 de julio y 21 de octubre de cada afio, o, en caso de no ser alguna de estas {cchas un Dia
1T4abil. el Dia Habil inmediatamente posterior.

[~

Periodos de liquidacion.
Parte A:

Los periodos de liquidacion para la Parte A scran los dias cfectivamente transcurridos entre dos Fechas de
Determinacion consecutivas, excluyendo la primera ¢ incluyendo la altima.
Parte B3:

Los periodos de liquidacién para la Parte B seran los dias efectivamente transcurridos entre dos fechas de
liquidacién consccutivas, incluyendo la primera y excluyendo la altima.
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3.  Importe Nominal.

Sera la media diaria, durante el periodo de liquidacion de la Parte A que vence, del Saldo Vivo de
Préstamos que no s¢ encuentren con retrasos en el pago de los importes vencidos por mas de tres (3)
meses, incrementada, hasta la fecha de liquidacién correspondiente al 21.04.2006, en el resultado de
multiplicar a) la media diaria durante el periodo de liquidacion de la Parte A que vence del saldo de la
Cuenta de Amortizacion y, en su caso, del saldo de la Cuenta de Excedentes transferido de la Cuenta de
Amortizacion, por b) el margen medio aplicable para la determinacién del Tipo de Interés Nominal de las
Series de Bonos ponderado por el Saldo de Principal Pendiente de cada Serie durante el Periodo de
Devengo de Intereses en curso, mas un 0,10%, y por c¢) el resultado de dividir uno (1) entre el Tipo de
[nteres de la Parte B.

4. Cantidades a pagar por la Parte A.

Sera ¢l resultado de aplicar el Tipo dc Interés de la Parte A al Importe Nominal en funcién del namero de
dias del periodo de liquidacion de la Parte A.

4.1 Tipo de Interés de la Parte A.

Sera en cada fecha de liquidacion el tipo de interés anual que resulte de dividir (i) la suma del importe
total de los intercses percibidos de los Préstamos ¢ ingresados al Fondo durante el periodo de hquidacion
de la Parte A que vence, disminuida en ¢l importe de los intereses corridos correspondientes a la cesion de
los Préstamos que, en su caso, hubiere pagado el Fondo durante el mismo periodo de hquidacion de la
Parte A, entre (ii) el Importe Nominal, multiplicado por el resultado de dividir 360 entre el numero de
dias del periodo de liquidacion de la Parte A.

5. Cantidades a pagar por la Parte B.

Serd el resultado de sumar (i) el importe resultante de aplicar el Tipo de Interés de la Parte B al Importe
Nominal en funcién del nimero de dias del periodo de liquidacion de la Parte B, y (11) el importe a que
ascienda en la fecha de liquidacion correspondiente la comision devengada por el Contrato de
Administracion o, en caso de sustitucién, por un nuevo contrato de admmistracion.

5.1 Tipo de Intcrés de la Parte B.

Sera para cada periodo de liquidacion de la Parte B el tipo de interés anual que resulte de sumar (1) el
Tipo de Interés Nominal aplicable a cada Seric de Bonos determinado para el Periodo de Devengo de
Intereses en curso coincidente con cada periodo de liquidacién de la Parte B, ponderado por ¢l Saldo de
Principal Pendientc de cada Seric durante el Periodo de Devengo de Intereses en curso, mas (11) un 0,65

por ciento.

Si se produjera que en dos fechas de liquidacion consecutivas ¢l Fondo (]}dﬂt &)_nr:: dlSpublLI‘d de liquidez
suficiente para efectuar ¢l pago de la totalidad de la cantidad neta que le coppe pqn,d e} chcr a la Parte B,
¢l Contrato de¢ Permuta Financiera quedard resuclto. La cantidad no sap f-"oé'ha por la Pa en la prnimera
fecha de liguidacion cn la que se produjera la circunstancia de Impago/Ask ra ltqmd'lda eI la D *rt ate fecha de
liquidacion siempre que ¢l Fondo disponga de liquidez suficicnte de Qﬁlleldﬂ con el O reldmén de

Pagos.

Sin perjuicio de lo anterior, salvo en una situacion permanente de ¢
Fondo, la Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, (K ar@de mn,trata .-

WO
de permuta. -

-

. 1

\.I»-)

crc&n del eth ¢ financiero del
1 nuevo contrato

II—IHP lllll

[.a Parte B asumira ¢l compromiso irrevocable de que si, durante cualquicr momento a lo largo de la vida de la
Fmision de Bonos, la calificacion de la deuda no subordinada y no garantizada de la Parte B descendiera por
debajo de A o de Al para la deuda a largo plazo segin las cscalas de cahticacion de Fitch v de Moody's,
respectivamente, o de A-1 para la deuda a corto plazo scgun la escala de calificacion de S&P, realizara, en cl
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b,

plazo maximo de treinta (30) dias desde el dia en que tuviera lugar cualquiera de dichas circunstancias, alguna
de las siguientes opciones en los términos y condiciones que estime pertinentes la Sociedad Gestora, previa
comunicacion a las Agencias de Calificacion, para mantener las calificaciones asignadas a cada una de las
Series por las Agencias de Calificacién: (i) que una tercera entidad con una calificacion de su deuda no
subordinada y no garantizada igual o superior a A 'y a Al en su deuda a largo plazo segun las escalas de
calificacion de Fitch y de Moody’s, respectivamente, y a A-1 en su deuda a corto plazo segun la escala d¢
calificacion de S&P, garantice el cumplimiento de sus obligaciones contractuales del Contrato de Permuta de
Intereses: (ii) que una tercera entidad con las mismas calificaciones requeridas para la opcion (1) anterior,
asuma su posicion contractual y le sustituya en el Contrato de Permuta de Intereses, 0, en su ¢aso, que se
celebre con esa tercera entidad un nuevo contrato de permuta de intereses en los mismos términos y
condiciones que el Contrato de Permuta de Intereses; o (i1i) constituir un depésito de efectivo o de valores
pignorado a favor del Fondo, si la Parte B tuviese al menos una calificacion de la deuda no subordinada y no
garantizada de P-1 y de F2 en su deuda a corto plazo segln las escalas de calificacion de Moody’s y de Fitch,
respectivamente, y de BBB en su deuda a largo plazo segin la escala de calificacion de S&P, en garantia del
cumplimiento de las obligaciones contractuales de la Parte B por un importe calculado en funcién del valor de
mercado de la Permuta de Intereses para que no se vea perjudicada la calificacion otorgada a los Bonos por las
Agencias de Calificacion y, en su caso y ¢n funcién de la calificacion que tuviera asignada ia Parte B, realizar
alguna de las opciones (i) y (ii) anteriores. Todos los costes, gastos € impuestos en que se incurra por el
cumplimiento de las anteriores obligaciones seran por cuenta de la Parte B.

La ocurrencia, en su caso, de la resolucion anticipada del Contrato de Permuta no constituira en si misma una
causa de Amortizacién Anticipada de la Emision de Bonos y Liquidacion Anticipada del Fondo, salvo que en
conjuncion con otros cventos o circunstancias relativos a la situacion patrimonial del Fondo se produjera una
alteracion sustancial o permanente de su equilibrio financiero.

Todas las cuestiones, discrepancias, litigios y reclamaciones que pudieran derivarse del Contrato de Permuta de
Interescs se someteran a arbitraje de la Camara de Comercio de Madrid.

[ a celebracion del Contrato de Permuta de Intereses responde a la necesidad de mitigar el riesgo de tipo de
interés que tiene lugar cn el Fondo por ¢l hecho de encontrarse los Préstamos sometidos a intereses variables
con diferentes indices de referencia y diferentes periodos de revision y de liquidacion a los itercses variables
establecidos para los Bonos referenciados al Euribor a 3 meses y con periodos de devengo y liquidacion
trimestrales, asi como ¢l riesgo que se deriva de las posibles renegociaciones del tipo de interés de los
Préstamos que puedan resultar en una modificacion del tipo de interés de referencia o su novacién a un tipo de
interés 11j0.

Contrato de Administracién y Gestion de los Préstamos y Depdsito de los Certificados de Transmision de
Hipofteca.

Contrato suscrito por la Socicdad Gestora, en representacion del Fondo, con BBVA, Entidad Cedente de los
Préstamos cedidos al Fondo, de conformidad con lo establecido en el articulo 2.2.b) del Real Decreto 926/1998
y, respecto de los Certificados de Transmision de Hipoteca, ¢n el articulo 61.3 del Real Decreto 685/1982, para
la administracion y gestion de los Préstamos. El Contrato de Administracién y Gestion de Préstamos y
Deposito de los Certificados de Transmision de Hipoteca (el “Contrato de Administracidn”), regula las
relaciones entrc BBVA vy el Fondo, representado por la Sociedad Gestora, en cuanto a la custodia y
administracién de los Préstamos v ¢l depdsito de los Certificados de Transmision de Hipoteca y, por razon a
dicho mandato, se compromete a lo siguiente:

(i) A ejercer la administracion y gestion de los Prestamos adquiridos por el Fondo en los términos del
régimen y procedimicntos ordinarios de administracion y gestion establecidos en ¢l Contrato de
Administracion.

(i) A seguir administrando los Préstamos, dedicando el mismo tiempo y atencion a los mismos que el que
dedicaria y ejerceria ¢n la administracion dc sus propios prestamos y, en cualquier caso, en los términos
previstos en el Contrato de Administracion.
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9,

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

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

(v) A indemnizar al Fondo por los daflos y perjuicios que puedan derivarse del incumplimiento de las
obligaciones contraidas, si bien el Administrador no seré responsable de aquellas actuaciones efectuadas
siguiendo instrucciones de la Sociedad Gestora.

En virtud de este contrato de caracter revocable por la Sociedad Gestora, BBVA conservara (1) la guarda y
custodia de los contratos, documentos y registros relativos a los Préstamos, (ii) la administracion y gestion de
los Préstamos; v (iii) la gestion del cobro, en nombre del Fondo, de cuantas cantidades sean satistechas por los
Deudores Cedidos en virtud de los Préstamos, procediendo a ingresar en las fechas de cobro establecidas las
cantidades satisfechas que correspondan al Fondo, en la Cuenta de Cobro.

Como contraprestacion por la custodia, administracion y gestion de los Préstamos y el depdsito de los titulos
representativos de los Certificados de Transmision de Hipoteca, el Administrador tendra derecho a recibir por
periodos vencidos e¢n cada una de las Fechas de Pago y durante el periodo de vigencia del Contrato de
Administracion. una comisién de administracién igual al 0,01% anual, IVA incluido en caso de no exencion,
que se devengara sobre los dias efectivos transcurridos y sobre el Saldo Vivo medio diario de los Préstamos
que administre durante cada Periodo de Determinacion. Si BBVA fucra sustituido en dicha labor de
administracion, la Sociedad Gestora estara facultada para modificar el porcentaje de comision anterior en favor
del nuevo Administrador, que podré ser superior a la contratada con BBVA en este contrato. Asimismo, ¢n ¢l
caso de que la Sociedad Gestora llegara a ejercer directamente la administracion y gestion de los Préstamos, la
comision, modificada en su caso, de administracion de los Préstamos se devengara a favor de la Sociedad
Gestora durante todo el tiempo efectivo de ejercicio de tales tunciones.

Si el Fondo, a través de su Sociedad Gestora, por carecer de liquidez suficiente de acuerdo con ¢l Orden de
Prelaciéon de Pagos del Fondo, no abonara c¢n una Fecha de Pago la totalidad de la comision debida al
Administrador, las cantidades no pagadas se acumulardn sin penalidad alguna a la comision que deba abonarse
en las siguientes Fechas de Pago, hasta su pago total.

Contrato de Direccion, Aseguramiento y Colocacion de la Emision de Bonos.

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, celebré un Contrato de Direccion,
Ascguramiento y Colocacion de la Emision de Bonos con BBVA, J.P. MORGAN SECURITIES LTI,
(“JPMORGAN™), como Entidades Directoras y Entidades Aseguradoras y Colocadoras y con ABN AMRO
BANK N.V. Sucursal en Espafia, BNP PARIBAS Sucursal en Espafia (“BNP PARIBASY), CAIXA
D'ESTALVIS DE CATALUNYA (“CAIXA CATALUNYA”) y FORTIS BANK NV-SA (“FORTIS BANK™)
como lntidades Aseguradoras y Colocadoras, por el cual las citadas entidades procedicron a la colocacion de
la totalidad de la emisién de los Bonos, y una vez cerrado el periodo de suscripeion, a suscribir en su propio
nombre la cantidad de Bonos que hubiera quedado pendiente de serlo, en virtud de su respectivo compromiso
de aseguramicento.
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h)

Contrato de Agencia de Pagos.

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, celebré con BBVA un contrato de agencia de
pagos para realizar el servicio financiero de la Emision de Bonos que se emiten con cargo al Fondo (el
“Contrato de Agencia de Pagos™).

l.as obligaciones asumidas por BBVA (el “Agente de Pagos™) por este Contrato de Agencia de Pagos son
resumidamente las siguientes:

(i) En cada una de las Fechas de Pago de los Bonos, cfectuar pago de intereses y de reembolso del principal de
los Bonos a través de Iberclear, en cuanto entidad encargada del registro contable de los Bonos, una vez
deducido el importe total de la retencion a cuenta por rendimientos del capital mobiliario que deba efectuar
la Sociedad Gestora, en representacion del Fondo, de acuerdo con la legislacion fiscal aplicable.

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

En ¢l supuesto de que la deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada BBVA experimentara, €n
cualquicr momento de la vida de la Emision de Bonos, un descenso en su calificacién situandose por debajo de
1'1. de P-1 o de A-1, scgiin las escalas de calificacion de Fitch, de Moody’s y de S&P, respectivamente, la
Sociedad Gestora, cn un plazo méaximo de treinta (30) dias a contar desde el momento que tenga lugar
cualquiera de dichas circunstancias, debera revocar la designacion de BBVA como Agente de Pagos,
procediendo a designar a otra entidad con calificacion crediticia minima de su deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de FI, de P-1 y de A-1, segin las escalas de calificacion de Fitch, de Moody’s y
de S&P, respectivamente, que le sustituya antes de dar por resuelto el Contrato de Agencia de Pagos o, en su
caso. en virtud de un nuevo contrato de agencia de pagos, y sujeto a la comunicacion previa a las Agencias de
Calificacion. Si BBVA fuera sustituido como Agente de Pagos, la Sociedad Gestora estara facultada para
modificar la comisién en favor de la entidad sustituta que podra ser superior a la establecida con BBVA en el

Contrato dec Agencia de Pagos.

En contraprestacion a los servicios a realizar por ¢l Agente de Pagos, el Fondo le satisfara en cada Fecha de
Pago durante la vigencia del contrato, una comision de doce mil (12.000,00 euros), impuestos incluidos en su
caso. Esta comision se pagara siempre que el Fondo disponga de liquidez suficiente de acuerdo con el Orden de
Prelacion de Pagos o, Hegado ¢l caso, con el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion.

Contrato de Intermediacion Financiera.

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, celebré con BBVA un Contrato de
Intermediacion Financiera destinado a remunerar por el proceso de intermediacion financiera desarrollado y
quc ha permitido la transformacién financiera definitoria de la actividad del Fondo, la cesion a éste de los
Préstamos no Hipotecarios y de los Préstamos Hipotecarios mediante la emision de los Certificados de
Transmision de Hipoteca y la calificacion asignada a cada una de las Series de los Bonos.

BBVA tendra derccho a percibir del Fondo una remuneracion variable y subordinada que se determinara y
devengara al vencimiento de cada periodo de devengo trimestral comprendido entre cada dos Fechas de
Determinacion consccutivas, en una cuantia igual a la diferencia positiva, si la hubiere, entre los ingresos y
oastos, incluidas las pérdidas de ejercicios anteriores si las hubiere, devengados por el Fondo de acuerdo con
su contabilidad y previos al cierre del dia inmediatamente anterior a cada Fecha de¢ Determinacion. La
liquidacion de la remuneracion variable que hubiere sido devengada al cierre del dia anterior a cada Fecha de
Determinacion se realizard en la Fecha de Pago inmediatamente posterior siempre que el Fondo disponga de
iquidez suficiente de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos del Fondo.
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5. INMOVILIZACIONES FINANCIERAS

1 inmovilizado financiero esta compuesto por los Préstamos no Hipotecarios y los Certificados de Transmision de
Hipoteca (“Los Préstamos™) que la Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, adquirio de BBV A al

momento de¢ 1a constitucion de este.

La adquisicion de los Prestamos ascendié a un importe nominal y efectivo de 1.000.022.775,27 euros que
corresponden a los 8.051 Préstamos cedidos por BBVA al Fondo segun el siguiente detalle:

5.227 Préstamos no Hipotecarios cuya cesion se realiza directamente sin la emision d¢ ningun titulo valor por un
capital total de 439.218.460,83 euros.

D824 Préstamos Hipotecarios cuya cesion s¢ instrumenta mediante la emision por BBVA y la suscripcion por el
tondo de Cettificados de Transmision de Hipoteca conforme a lo establecido por la Ley 2/1981 y por la
disposicion adicional quinta de la Ley 3/1994 en la redaccion dada por el articulo 18 de la Ley 44/2002,
representados en un titulo nominativo multiple, por un capital total d¢ 560.804.314,44 euros.

Los términos y condiciones de la cesion de los Préstamos se detallan a continuacion.

I La cesion de los Préstamos es plena e incondicional y por la totalidad del plazo remanente hasta el vencimiento

I-J

i

de cada Préstamo.

[ a cesion de cada Préstamo se realiza por la totalidad del capital vivo pendiente de reembolso a la fecha de
cesion y por la totalidad de los intereses ordinartos y de demora de cada Préstamo que sea objeto de cesion.

En cl supuesto de amortizacion anticipada de los Prestamos por reembolso anticipado total o parcial del capital
no tendra lugar la sustitucion d¢ los Prestamos afectados.

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

Préstamos.

Seran de cuenta del Fondo todos los posibles gastos o costas que pudicran resultar por cuenta de la Entidad
Cedente derivados de las actuaciones recuperatorias en caso de incumpliniento de las obligaciones por parte de
los Deudores, incluida e) cjercicio de la accion ejecutiva contra ¢stos.

En caso de renegociacion consentida por la Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, de los
Préstamos, o de sus vencimicntos, la moditicacion de las condiciones afectara al Fondo.

11 movimiento de este epigrafe ha sido ¢l siguiente:

Plazo Vencimiento Total
e Large Corto .
Saldo al 31 de diciembre de 2005 605.810,47 145.857,71 1.668,18 |

Traspaso de corto a largo

Amorlizaclones:

. Amortizacidn cuota ordinaria -137.977 (3%) f B
. Amortizacién anticipada total Y
. Amortizacion anticipada parcial
Traspaso de largo a corto -134.753,02 o
Saldo al 31 de diciembre de 2006 | ~ 405.636,62 134.753,02  540.389,04

[ Importesenmilesdecuros |
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En la amortizacién de cuota ordinaria se recoge el importe de las cuotas vencidas cobradas y no cobradas, siendo
é¢stas ltimas dadas de baja de la cartera y traspasadas al epigrafe de deudores, deudores por amortizacion e intereses
vencidos (ver nota 6b).

1 saldo al cierre del ejercicio, correspondiente al principal de las cuotas con vencimiento te6rico en el afio 2007,
ascendia a 134.753,02 miles de euros que se traspasan al epigrate de deudores (ver nota 6a), siendo la techa del
altimo vencimiento de los Préstamos el 1 de abril de 2024,

Al 31 de diciembre de 2006, la rabrica "Ajustes por periodificacion” del activo del balance de situacidén adjunto,
incluye intereses devengados no vencidos correspondientes a los Préstamos por importe de 461,90 miles de euros

(ver nota 8).

LI S TT T ™" d L L L W e L L T T 1L | TP

6. DEUDORES

@) Préstamos y Certificados de Transmision de Hipoleca

El saldo que figura en el balance se corresponde al principal a amortizar en las cuotas con vencimiento en ¢l
afio 2007, que asciende a 134.753,02 miles de euros. Este importe no figura incluido ¢n inmovilizaciones

financieras (ver nota 5).

b)  Deudores por amortizacion e intereses vencidos.

Fl saldo que figura en balance se corresponde con el importe pendiente al 31 de diciembre de 2006 de las
cuotas vencidas y no cobradas de los Préstamos por impago de los prestatarios.

El movimiento habido hasta el 31 de diciembre de 2006 es el siguente:

| o | | | Principal Intereses ~ Total
Saldo a 31 de diciembre de 20035 l 832,71 -i— 182,59 1.015,30
Adiciones 8.852,35 1.738,07 | 10.590,42
Recuperaciones -8.578,08 -1.715,45 | -10.293,53 |
i Saldo a 31 de diciembre de 2006 1.106,98 l 205,21 1.312,19 :

I ~_Importes en miles de euros

La situacion de impagados en funcion de la antigliedad de cada cuota vencida y no pagada, total o
parcialmente, es la siguiente:

Recibos Principal Yo Intereses Yo

IO e Lapes 1 - o
Hasta | mes 433 582.276.035 52,60 121.163,14 59,04
De |1 a2 mescs 120 126.794,83 11,45 17.248.,51 8.4
De 2 a3 meses 50 72.444 89 0,54 7.627,73 3.72
De 3 a 6 meses ()3 105.758,68 0.55 18.861.86 9.19
De 6 a 12 meses 153 143.208,39 12,94 25.092.02 12.23
Mas de 12 meses 112 76.493 .90 6,92 15.220.53 7.41

Total 971| 1.106.976,74 100,00 | 205.213,79 100,00 |

| IIT'IIZ_IIDITES Chn CUfos
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¢)  Otros deudores.

® El saldo que figura en balance se corresponde con los cobros de principal e intereses realizados por los
Deudores Cedidos que se encuentran pendientes de abono al Fondo y que correspondera efectuarlo en las
fechas establecidas en el Contrato de Administracién y Gestion y Gestién de los Préstamos y Deposito de los
Certificados de Transmision de Hipoteca.
¢ 7. TESORERIA . _. __ | | |
El saldo que figura en balance, se corresponde con los saldos de los depositos efectuados en la Cuenta de Tesoreria
(ver nota 4a), abierta en BBVA.
El movimiento de este cpigrafe es el que aparece a continuacion:
@
_Movimientos Saldos
(;Iuent;a;é :lfesureri;m - -
Saldo al 31 de diciembre de 2005 43.814,46
. Ingresos 601.521,20
@ Retiros -602.300,71
Saldo al 31 de diciembre de 2006 43.034,95
Cuenta de Amortizacion B
Saldo al 31 de diciembre de 2003 195.645,30
Ingresos 54.621,97
Retiros -250.267.27
Saldo al 31 de dicicmbre de 2006 -
® Tntal;al 31 d'e_ﬁglliciembrgm de 2006 - B - 43.034,95
:_ | _m | IIII____I_WIH1EMII'IIHI.’I1i]¢S dc euros ' ]
El importe dec los intercses devengados no vencidos al 31 de diciembre de 2006 que asciende a 191,65 miles de
euros, corresponde en su totalidad a la Cuenta de Tesoreria y se cncuentran registrados en la ribrica de ajustes por
® periodificaciones del activo del balance de situacion (ver nota 8).
8. AJUSTES POR PERIODIFICACION (ACTIVO) . | .
® La composicion de este epigrafe al 31 de diciembre de 2006, es la siguiente:
__Intereses devengados pendientes de vencimiento de:
. Préstamos/Certificados de Transmision de Hipoteca (ver nota 5) [
. Permuta financiera (ver nota 12) e -
® . Tesoreria. Bntidades de crédito (ver nota 7) o
Total
: | ._..__. : :Illlt"l]le‘lt.‘;_Ei_EﬂJﬁiI:ﬂS de euros | | t
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9. BONOS DE TITULIZACION

La Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo y con cargo al mismo, procedié en la fecha de
constitucion del Fondo a la emision de cuatro Series de Bonos, agrupadas en tres Clases, que fueron puestas €n
circulacion el 2 de diciembre de 2004 y cuyas caracteristicas principales se muestran en ¢l siguiente cuadro:

Bonos Serie Al:
[mporte nominal 725.300.000,00 euros
Namero de bonos 7.253
[mporte nominal unitario 100.000 euros
Interés nominal anual Variable, determinado trimestralmente. Interés resultante de la suma del Tipo de Interes de
Referencia, EURTBOR a 3 meses de vencimiento, y un margen.
Margen 0,11%
Periodicidad de pago  ‘Trimestral

Fechas de Papo de intereses 21 de enero, 21 de abril, 20 de julio y 20 de octubre de cada afio o, en su caso, el siguicnte
y amortizacion Dia Habil.

Amaortizacion Se realizarda mediantc amortizaciones parciales en cada una de las Fechas de Pago desde que
comience su amortizacion hasta completar su importc nominal total, por ¢l importe de los
Fondos Disponibles para Amortizacién aplicado en cada Fecha de Pago a la amortizacion
de la Seric Al conforme a las reglas de Distribucién de los Fondos Disponibles para
Amortizacion entre cada Serie, que sera distribuido a prorrata entre los Bonos de la propia
Serie A1 mediante la reduccion del nominal de cada Bono de la Seric Al. La primera
amortizacion parcial de los Bonos de la Serie Al tendrd lugar ¢n la Fecha de Pago
correspondiente al 21 de abnil de 2006.

Agcncias de Caliticacion Iitch Ratings Espaiia 5. A. Moody's Investors Service Standard & Poor’s Rating
(Fitch) Espaiia S.A. (Moody's) services (S&P)
Calificacion inicial AAA Aaa ANA
Calificacion actual AAA Aaa AAA

Bonos Serie A2(G):

Importe nominal 215.300.000,00 euros

Numero de bonos 2.153

Importe nominal unitario 100.000 euros

Interés nominal anual Variable, determinado trimestralmente. Interés resultante de la suma del Tipo de Intercs de

Referencia, EURIBOR a 3 mescs de vencimiento, Y un margen.
Margen -0,01%
Periodicidad de pago Trimestral

Fechas de Pago de intereses 21 de enero, 21 de abril, 20 de julio y 20 de octubre dc cada ano o, en su caso, el siguicente
y amortizacion Dia FHahl.

Amortizacion Se realizara mediante amortizaciones parciales ¢n cada una de las Fechas de Pago desde que
comience su amortizacion hasta completar su importe nominal total, por ¢l importe de los
Fondos Disponibles para Amortizacion aplicado en cada Fecha de Pago a la amortizacion
de la Serie A2(G) conforme a las reglas de Distribucion de los Fondos Disponibles para
Amortizacion entre cada Serie, que serd distribuido a prorrata entre los Bonos de la propia
Serie A2(G) mediante fa reduccion del nominal de cada Bono de la Serie A2(G).
La primera amortizacion parcial de los Bonos de la Serie A2(Q) tendra fugar una v¢z hayan
<ido amortizados los Bonos de la Serie A1 cn su totalidad. No obstante, aunque no hubiera
sido amortizada la Serie Al en su totalidad, s¢ procedera también a la amortizacion dc los
Bonos de la Serie A2(G) en las Fechas de Pago cn las que fuera de aplicacidn la
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Agencias de Calificacion

Calificacion inicial

Calificacion actual
Bonos Serie B:

Importe nominal
NiOmero dc bonos
Importe nominal unitario

Interés nominal anual

Margen
Periodicidad de pago

Fechas de Pago dc inlerescs
y amortizacion

Amortizacion

Subordinacion

Agencias de Calificacion

Calificacion micia

Calificacion actua
Bonos Serie (C;

Importe nominal
Numero de bonos

Importe nominal unitarno

interes nominal anval

Margen
IPeriodicidad de pago

Fechas de Pago dc inlercses
y amortizacton

Amortizacion a Prorrata de la Clase A cn determinadas circunstancias previstas en las reglas
de Distribucion de los Fondos Disponibles para Amortizacién entre cada Serte.

Fitch Ratings Espafia 5.A. Moody's Investors Service Standard & Poor’s Rating

(Fitch) Espafia S.A. (Moody's) Scrvices (S&P)
AAA Aaa AAA
AAA Aaa AAA

40.800.000,00 g¢uros

408

100.000 euros

Variable, determinado trimestralmente. Interés resultante de la suma del Tipo de Interés dc
Referencia, EURIBOR a 3 meses de vencimiento, y un margen.

0,30%
Trimgestral

21 de enero, 21 de abril, 20 de julio y 20 de octubre de cada afio o, en su caso, ¢l siguiente
Dia Habil.

Se 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 impurtg de .]F'S
Fondos Disponibles para Amortizacion aplicado en cada Fccha de Pago a la amortizacion
de la Serie B conforme a las reglas dc Distribucion de los Fondos Disponibles para
Amortizacién entre cada Serie, que sera distribuido a prorrata entre los Bonos de la propia
Seric B mediante la reduccion del nominal de cada Bono de la Sene 13, |

[.a primera amortizacion parcial de los 3onos de la Scene 13 tendra lugar una vez hubu-:.ran
sido amortizados los Bonos de la Clase A cn su totalidad. No obstante, aunquc no hybn:ra
sido amortizada la Clase A en su totalidad, los Fondos Disponibles para Amortizacion se
aplicaran también a la amortizacién dc la Seric B en la Fecha de Pago en la que e
cumplicran las Condiciones para la Amortizacion 2 Prorrata conforme A las reglas de
Distribucion de los Fondos Disponibles para Amortizacién entre cada beric, de mc'rdu_ tal
que la refacion entre ¢l Saldo de Principal Pendiente de la Serie By el Salldu de ]]Flnﬂlpi:ll
Pendiente de la Emisién de Bonos se mantenga en el 8,16%, o porcentaje supcrior mas
préximo posible.

[ os Bonos de la Serie B se encucntran postergados en el pago dc mntereses 'y de r'ccmbnlso
del principal, respecto a los Bonos de la Clase A, de conformidad con lo previsto en cl

Orden de Prelacion de Pagos del Fondo.

Fitch Ratings Espaiia 5. A. Moody's Investors Service Standard & P(}ctfr’s Rating
(Fitch) Fspafia 8.A. (Moody's) Services (S&P)
A A2 A
A A2 A

18.600.000,00 curos
186 P

/-f S GAMIR
100.000 euros A

, e .. Co II- -'lr:'- .. - - o k: 't'l.'t ™ LY -
Variable. determinado trimestralmente. Intere: I‘:E'.j"?lll.ltﬂl'll‘-f.j:l dg:-..,l;i.wtnh delolipo de Interes de
Referencia, CURIBOR a 3 meses de vencimiento,-y un margen, = ., o 1

\ :f:n e +'-'r" e T oy

0.68% S S
Trimestral S

“1..\.“ .

71 de enero, 21 de abril, 20 de julio y 20 de octubre dc _en su caso, el siguente
1ia Habil,
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Amortizacion Se realizard mediante amortizaciones parciales en cada una de las Fechas de Pago desde que

comience su amortizacion hasta completar su importe nominal total, por el importe de ios
Fondos Disponibles para Amortizaciéon aplicado en cada Fecha de Pago a la amortizacion
de la Seric C conforme a las reglas de Distribucion de los Fondos Dispombles para
Amortizacién entre cada Serie, que sera distribuido a prorrata entre los Bonos de la propia
Serie C mediante 1a reduccién del nominal de cada Bono de la Serie C.
La primera amortizacion parcial de los Bonos dc la Serie C tendra lugar una vez hubieran
sido amortizados los Bonos de la Clasc A y de la Serie B en su totalidad. No obstante,
aunque no hubiera sido amortizada la Clase A y la Serie I3 en su totalidad, los Fondos
Disponibles para Amortizacion se aplicarin también a la amortizacion de la Serie C en la
Fecha de Pago en la que se cumplieran las Condiciones para la Amortizacion a Prorrata
conforme a las reglas de Distribucion de los Fondos Disponibles para Amortizacion entre
cada Serie, de modo tal que la relacidn entre ¢l Saldo de Principal Pendiente de ta Seric Cy
el Saldo de Principal Pendiente de la Emision de l3onos s¢ manicnga en el 3,72%, o
porcentaje superior mas proximo posible.

Subordinacion Los Bonos de la Seric C se encuentran postergados en el pago de interescs y de reembolso
del principal, respecto a los Bonos de la Series Ay B, de conformidad con lo previsto cn ¢l
Orden de Prelacion de Pagos del Fondo

Agencias de Calificacion Fitch Ratings Espafia 5.A. Moody's Investors Service Standard & Poor’s Rating
(Fitch) Lspafia S.A. (Moody’s) Services (S&P)
Calificacion inicial RBB+ Baa2 BBB
Calificacion actual BBB+ Baa2 RBB

Amortizacion de las cuatro Series de Bonos

a) Amortizacion final

[ a Fecha de Vencimiento Final y consecuentemente, la amortizacion definitiva de los Bonos es el 21 de abnl de
2028 o, si éste no fuera Dia Habil, el siguiente Dia Habil, sin perjuicio de que la Sociedad Gestora, en
representacion y por cuenta del Fondo, proceda a amortizar la Emision de Bonos con anterioridad a la Fecha de
Vencimiento Final. I.a amortizacion definitiva de los Bonos en la Fecha de Vencimiento Final se¢ ctectuara con

sujecion al Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion.
b) Amortizacién parcial

Con indepcndencia de la Fecha de Vencimiento Final y sin perjuicio de la Amortizacion Anticipada de la
Lmision de Bonos en caso de Liguidacion Anticipada del Fondo, ¢l Fondo, a través de su Sociedad (estora,
orocedera a efectuar amortizaciones parciales de los Bonos de cada Serie en las Fechas de Pago con arreglo a las
~ondiciones concretas de amortizacion para cada una de las Series por el importe de los Fondos Disponibles para
Amortizacion conforme al Orden de Prelacion de Pagos del Fondo (ver nota le).

¢) Amortizacion anticipada de la Emision de Bonos.

Con independencia de la obligacion del Fondo, a través de su Sociedad Gestora, de amortizar los Bonos de cada
Serie en la Fecha de Vencimicnto Final o de las amortizaciones parciales en cada Fecha de Pago, la Sociedad
Gestora, previa comunicacion a la CNMV estard tacultada para proceder a la Liquidacion Anticipada del Fondo
y con ello a la amortizacion anticipada, en una Fecha de Pago, dc la totalidad de la Emision de Bonos en 10s
supuestos de Liquidacién Anticipada (ver nota lg).

4 emision de los Bonos se realizo al 100% de su valor nominal, es decir, 100.000 curos por Bono, libre de
impucstos y gastos para cl suscriptor.

1,05 Bonos estan representados en anotacjones en cuenta, siendo Iberclear, la entidad encargada dec 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 sccundario oficial de valores.
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2] movimiento de este epigrafe ha sido el siguiente:

e b ma e i S Sl e e S R s R e
SERIE Al ~ SERIE A2 SERIE B SERIE C TOTAIL
Saldo al 31 de diciembre de 2005 725.300,00 215.300,00 40,800,00 18.600,00 1.000.000,00
e  Amortizacioncs: -410.650,79 - - - -410.650,79
Saldo al 31 de diciembre de 2006 314.649,21 215.300,00 40.800,00 18.600,00 589.349,21

Al 31 de dicicmbre de 2006 se han devengado costes financieros no vencidos de los Bonos emitidos por importe de
4.144.13 miles de curos que se encuentran registrados en el epigrafe "Ajustes por periodificacién” en el pasivo del

balance de situacion adjunto (ver nota 11c¢).

10. DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO

Préstamo para Gatos Iniciales.

La situacién del Préstamo para Gastos Iniciales (ver nota 4¢) al 31 de diciembre de 2006 es la sigulente:

Saldo Tipo interés Vencimiento
] | 1 _ T 149 41 5,519% Hasta el 21.04.2028 o fecha de
Préstamo para Gastos de Iniciales =' KURIBOR 3 M+ 2% | liquidacion anticipada
- umportesenmilesdeewos

] movimicento del Préstamo para Gastos Iniciales ha sido el sigulente:

PRESTAMO PARA GASTOS INICIALES Importes
Saldo al 31 de diciembre de 2005 X84.82

¢ Disposiciones -

e Amortizaciones 442 41

e Liquidacion dc intereses Py ,_;53,61

. Pag{) intereses %D GAM- ‘:4.!
% >

Saldo al 31 de diciembre de 2006 S gt E A4AYT
| [lmportt's denmies gheurds <t |
o [ _r.......:.”“ . .'-'I','-,'.-:.:.'II'-}lu L l"s.'i':"rl ] B
o , i.}gf' L v W AT = 15
’s:nl }';'.:II' e L lt . rt} .
@ Vo wrilethe ey
{S’-"{:} =r. :.rr ~y C‘;ﬁu

Bt
ﬁ S . . dr o | .

Al 31 de diciembre de 2006 existen intereses devengados y no vencidos de qgiq:m&? %. tos Iniclales por
importe de 4,75 miles de euros que s¢ encuentran registrados cn el ¢pigrafe “AJustepory riodificacion” en ¢l

nasivo del balance de situacion adjunto (ver nota 11¢).
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Linea de Crédito Subordinado,

La situacion del Crédito Subordinado (ver nota 4d) al 31 de diciembre de 2006 es la siguiente:

Limite Saldo Rendimiento

r_'F..'IH'I-I

Aty FRET O FEI L PE e e e T i

Vencimiento

,.' B T 5.519% "~ | Hasta el 21.04.2028 o fecha de
| Linea de Crédito Subordinado 20.600,00 " EURIBOR 3 M +2% | liquidacion anticipada.

ImEortes en miles d¢ curos
LI.-FIF_ A S T T e L e N T T T T r e L T T T T T T T

- PEFLE L - ot ' Vet o S g T L. "L "II'II.-."I n h
S e Gt .l!.l.";'.'.':'" W0 e .l:.-'.' T A R s O

Durante el ejercicio 2006 la linea de Crédito Subordinado no ha tenido movimiento.

. el ™
Skl T T TN T T T " T T
e . T N EEEEEEEEEEE————————— 1T

11. ACREEDORES A CORTO PLAZO

a) Administraciones Publicas.

El saldo que figura en ¢l balance adjunto se corresponde con las retenciones a cuenta practicadas en el pago de
intereses de los Bonos de Titulizacién que ascienden a 12,90 miles de euros, pendientes de ingresar en el

Tesoro Publico.

b) Otros Acreedores

La composicion de este epigrafe del balance al 31 de diciembre de 2006 es la siguiente:

B o S A el e N N T T
L i S T T
YT 1T e T TR T TN L L R N TT y

Margen de Intermediacion Financiera
Acreedores varios

Saldo al 31 de diciembre de 2006

Importes

o | - Importes en miles de euros

c) Ajustes por periodificacién (pasivo)

l.a composicion de este epigrafe del balance de situacion al 31 de diciembre de 2006 es la siguiente:

Intereses y comisiones devengadas pendientes de vencimiento

Importes

N
TR

Intercses de:
Préstamo para Gastos Iniciales (ver nota 10)
Bonos (ver nota 9)
Permuta financicra (ver nota 12)

Total
Comisiones de:
Socicdad Gestora
Administracién Préstamos /Certificados de Transmision de Hipoteca.
Margen Intermediacion Financiera
Agencia de Pagos
Agencias de Calificacion
Total
Total

Importes en miles de euros

[

4,75
4.144,13
6.133,64

10.282.,52

10,68
1171
755.80
923
1,94

789,36
11.071,88

F

Rle™ o' T LI T T —————————— T
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e R G TR R B G S RO B R

12, CUENTAS DE ORDEN

T o G A S R T R A R

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

e R e et g b L L g e g L e el e b e
P W e, Ll Sy RETLLE R R AL T TR bl ® .'”. LR e T R TR e

CUENTAS DE ORDEN L Importe
[.imite Linea de Crédito Subordinado 20.600,00 |
Permuta Financiera de Intereses |
Permuta Financiera de Intereses a Cobrar 4.728,23
Permuta Financiera de Intereses a Pagar 6.133,64
| .
Total 31.461,87
o lmporesenmuesdeewros )

Permuta Financiera de Intfereses.

11l importe de los intercses devengados no vencidos al 31 de diciembre de 2006 de la parte correspondientc a la
cobertura de 1a Permuta Financiera de Intereses a Pagar asciende a 6.133.64 miles d¢ euros y se encuentra registrado
en la rubrica de ajustes por periodificaciones del pasivo (ver nota 11¢).

El importe de los intereses devengados no vencidos al 31 de diciembre de 2006 de la parte correspondiente a la
cobertura de la Permuta Financiera de Intereses a cobrar asciende a 4.728.23 miles de euros y sc¢ encuentra
registrado ¢n la ribrica de ajustes por periodificaciones del activo (ver nota 8).

K1 importe que figura en la cuenta de pérdidas y ganancias de 273,90 miles de curos s¢ corresponde con el resultado
neto del ejerciclo, representado por unos ingresos de 24.242,41 miles de curos v unos costes de 23.968.51 miles de

CUros.

e e ————— ——— ———— e ——

13. SITUACION FISCAL

Segin las disposiciones legales vigentes, las liquidaciones de impuestos no pueden considerarse definitivas hasta que
no hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro
anos.

£l Fondo tiene pendientes de inspeccion todos los impuestos que lc son aplicables desde ¢l momento de su
constitucion. En opinidn de los miembros de la Comision Delegada del Consejo de Administracion de la Sociedad
Gestora del Fondo, no existen contingencias que pudieran derivarse del afio ablerto a Inspeccion.

La declaracion del Impuesto sobre Sociedades del ejercicio 2006 que sera presentada_por Ja_Socicdad (estora en
representacion del Fondo, no contempla diferencias entre ¢l resultado contable:y la-base’in H{ le fiscal.

F

14. REMUNERACION DE AUDITORES

de euros.
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15. HECHOS POSTERIORES

Desde el 31 de diciembre de 2006 hasta la formulacion por la Comision Delegada del Consejo de Administracion de
la Sociedad Gestora de estas cuentas anuales, no se ha producido ningiin hecho significativo digno de mencion, en

relacion con las mismas.

M. e —————

16. INFORMACION SOBRE MEDIOAMBIENTE

Dada la actividad que desarrolla el Fondo, éste no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni provisiones y
contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, la

situacion financiera y los resultados del mismo. Por estc motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente
Memoria de las Cuentas Anuales respecto a informacion de cuestiones medioambientales.

17, CUADRO DE FINANCIACION

El cuadro de financiacion al 31 de diciembre de 2006 es el siguiente:
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FIRMA POR LOS MIEMBROS DE LA COMISION DELEGADA DEL
CONSEJO DE ADMINISTRACION

—_ - —a

D. Roberto Vlc:drmM&ltoyi _. " D. Luis Bach Gémez
Presidente

.«*

D. Mario Masia Vicente

D*. Ana Fernandez Manrique

D Arturo Miranda Martin, en representacion de J.P. D* Carmen Perez de Muniain
Morgan Espafia, S.A. (¢cxcusa su asistencia por motivos asistencia por motivos profesionales y delega su
:-"-r’ ~ "y i . by .
profesionales y delega sul_repﬁei’cn}hcmn y voto en D. representacién y voto en D. Mano Masia Vicente)
;

LR

Mario Masia Vicente) 7757

L — L — e e« ' * —_— 1

Marzana (excusa su

P' J03 wiel Raboso Diaz, en representacion de
ftibank1ispafia, 5.A.

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 sesion de 24 de abril de 2007, de las Cuentas
Anuales (balance, cuenta de pérdidas y ganancias y memoria) de “BBVA-3 FTPYME Fondo de Titulizacion de
Activos” correspondicntes al cjercicio anual cerrado a 31 d¢ diciembre de 2006, contenidas en las 39 paginas
anteriores. numeradas de la 1 a la 39, 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 presentc documento, haciéndose constar
las auscncias 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 dispucsto en el articulo 171.2 del FRd3A0, iende aytogratas de los

mismos las firmas manuscritas que preceden. /** GRMIA »

O

Europea de Titulizacion, S.A., SGFT 40



BBVA-3 FTPYME
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

INFORME DE GESTION

EJERCICIO 2006

FORMULADO POR

Europea de
Titulizacion
Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion




BBVA-3 FTPYME FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Informe de Gestion 20006

i I R e L R HEL i o ST
R T :!.i.u._;_.:q: m,.il-.';f.'-_.-,,. . i i- ?} 2

YR FCYNET oo o
i, N IJTE" ﬂ“", AL L s SR 4 LS g

iy © 't l'F. ' ;E: o Lt
g

L :
an b .
A Ry
. i M :':_' tl'. -:Irr!-“ﬂ? 'I I'; H ’ ! |." - gy . :'.' J I! L3 i P i Iy ol I":I::'Ilr'_u' t g N 1
IR e e e e e, -
" | ﬂp&%‘;\g q%;#ﬁ?ﬁ i I] ! hH v A ?\M“"fﬁfﬂ“ 5 i
! .i|].‘-i'|'.':m ."I'lJ | t-:'-, . :.H'I' a.:-ﬂnh‘ - I"II 'H"';'?' .]r 1% ¥ iwﬂiﬁﬁu‘ﬁ% : |

i
RBVA-3 FIPYME Fondo de Titulizaciéon de Activos (en adelante el “Fondo™) se constituyd mediante escritura
publica otorgada por Europea de Titulizacion, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion (en adelante, la
Sociedad Gestora), el 29 de noviembre de 2004, agrupando derechos de crédito derivados de préstamos concedidos
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (cn adclante RBVA) a pequefias y medianas empresas (los “Préstamos”),

cedidos por BBVA, por un importe total de 1.000.022.775,27 euros, en esa misma fecha.

Asimismo, con fecha 02 de diciembre de 2004 se procedio a la puesta en circulacion de la emision de los Bonos de
Titulizacién de Activos por un importe nominal total de 1.000.000.000,00 euros integrados por 7.253 Bonos de la
Serie Al. 2.153 Bonos de la Serie A2(G), 408 Bonos de la Serie B y 186 Bonos de la Serie C, representados en

anotaciones en cuenta de 100.000 euros de valor unitario.

Previamente, con fecha 25 de naviembre de 2004, la Comisiéon Nacional del Mercado de Valores verificod
positivamente la constitucion del Fondo, e inscribié en los registros oficiales los documentos acreditativos y el
folleto informativo correspondiente a la emision de Bonos de titulizacién con cargo al mismo por importe de
1.000.000.000,00 euros.

1 Fondo esta regulado por ¢l Real Decreto 026/1998. de 14 de mayo, por el que se regulan los Fondos de
Titulizacion de Activos y las Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizacién y, ¢n lo no contemplado en éste, por
la Ley 19/1992, de 7 d¢ julo, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de Inversion Mobiliaria y sobre Fondos de
Titulizacion Hipotecaria, por regulaciones complementarias y por la propia escritura de constitucion.

11 Fondo, de conformidad con el articulo 1 del Real Decreto 926/1998, constituyc un patrimonio s¢parado, carente
de personalidad juridica, y tiene cl caracter de cerrado, de conformidad con el articulo 3 del citado Real Decreto
976/1998. Esta integrado c¢n cuanto a su activo por los Préstamos no Hipotecarios y los Certificados de
Transmision de Hipoteca, por los saldos de la Cuenta de Tesoreria y de la Cuenta de Amortizacion, y por los gastos
de establecimiento no amortizados, y ¢n cuanto d Su pasivo, por los Bonos de titulizacién que emite, por el
Préstamo para Gastos Iniciales, y por los saldos dispuestos, en su caso, de la Linea de Crédito Subordinado de tal

forma que el valor patrimonial neto del Fondo sea nulo.

El Fondo se extinguira (i) cuando hayan sido integramente ammortizados los Préstamos que agrupa (ii) cuando
hayan sido amortizados integramente los Bonos emitidos (iii) por la finalizacion de procedimiento de Liquidacion
Anticipada, que de acuerdo con determinados de liquidacion anticipada recogidos en la escritura de constitucion, el
Fondo podra liquidarse anticipadamente, entre otras causas, cuando el importe del Saldo Vivo de los Dercchos de
Crédito pendiente de amortizacion sea inferior al 10 por 100 del Saldo Vivo Inicial y (iv) en todo caso, por la
liquidacién definitiva del Fondo cn la Fecha de Vencimiento Final el 21 de abril de 2028 o, si ¢sta fecha no fuera

un Dia Habil, el siguiente Dia Habil.

El Fondo esta sometido al tipo general del Impuesto de Sociedades y exento del concepto de Operaciones
societarias del Impuesto de Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados. Las contraprestaciones
satisfechas a los titulares de los Bonos tendran [a consideracion de rendimientos de capital mobihario y por tanio
estaran sujetos a retencidn a cuenta, en los términos y con las exenciones previstas en la legislacion vigente en cada

momento. o ‘
= AT

Furopea de Titulizacion, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, Qﬁomi P« -.-. en Madrid, C/
h

Lagasca, 120, tiene a su cargo la administracion y representacion legal del Fgr 0. Asimyyino, &N formidad con
la normativa lcgal aplicable, le corresponde en calidad de gestora d¢ nego¢iés ajenma:;;:’ 4 .;~r'_f)rese1'c’}n y defensa
e los intereses de los titularcs de los Bonos emitidos con cargo al Fondo y, ¢ los restanted -acreedgnps del mismo.
Furopea de Titulizacion, 5 A, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizaciﬂg\;}'{tﬁigmﬂj,in-sc'r'ip_3_'.";3:1:"&, ¢l e ) 1stro especial
de 1a Comision Nacional del Mercado de Valores con el nimero 2. Qﬁf;{;ﬂ IR P (1;
v bt o L
[ 2 Sociedad Gestora, en representacion del Fondo, con el objeto de aume?'fr__}'.]:a_-isg:guriﬁi;f'“ regularidad del
servicio financiero de los Bonos y neutralizar las diferencias de tipo de Interes ~Shtre=éstos v los Derechos de
Crédito, asi como complementar la administracion del Fondo, suscribié a la constitucion del Fondo los contratos

que a continuacion se enumeran con indicacion de las Entidades de contrapartida:

-
]

Furopea de Titulizacion, S.A., SGFT |
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. Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria)

' Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de
Amortizacion)

» Linea de Crédito Subordinado

+  Préstamo para (Gastos Iniciales

.  Permuta de Intereses

. Administracion y Gestion de los Préstamos y Depésito de los Certificados
de Transmision de Hipoteca

. Direccién, Aseguramiento y Colocacion de la emision de Bonos

il -'.-i~*' 'a':,r-' B e T S T e S RO
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, 5.A.

Banco Bilbao Vizcaya Argentarnia, 5.A.

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.
Banco Rilhao Vizcaya Argentaria, 5.A.
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, 5.A.
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, 5.A.

Banco Bilbao Vizcaya Argentarta, 5.A.;

JP Morgan Securities L.td,;

ABN AMRQ Bank NV Sucursal en Espafia;
BNP PARIBAS Sucursal cn Espana;

Caixa d’Estalvis de Catalunya.;

Fortis Bank NV-5A.;

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, 5.A.
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, 5.A.

«  Agencia de Pagos de Jos Bonos
. Intermediacion Financiera

e

1. PRESTAMOS TITULIZADOS

Los Préstamos y Certificados de Transmision de Hipoteca agrupados en el Fondo en su constitucion (los
“Préstamos”) ascendieron a un importe nomimal y efectivo de 1.000.022.775.27 euros, que corresponden a los
2 051 Préstamos cedidos por BBVA al Fondo segtin el siguiente detalle:

e 5727 Préstamos no Hipotecarios cuya cesion se realiza directamente sin la emision de ningln titulo valor por
un capital total de 439.218.460,83 euros.

e 2824 Préstamos Hipotecarios cuya cesion se instrumenta mediante la emision por BBVA vy la suscripcion por
ol Fondo de Certificados de Transmisién de Hipoteca conforme a lo establecido por la Ley 2/1981 y por la
disposicion adicional quinta de la Ley 3/1994 en la redaccion dada por el articulo 18 de la Ley 44/2002,
representados en un titulo nominativo multiple, por un capital total de 560.804.314,44 euros.

1) Movimiento de la cartera de Préstamos.

El movimicnto mensual de la cartcra de Préstamos y Certificados de Transmision de Hipoteca, incluidas las
cuotas dc¢ principal vencidas y no cobradas, €s el siguiente:

Préstamos Amortizacion de Principal ~_Principal pendiente amortizar Principal (2)
Vivos Ordinaria (1 Anticipada Saldo (fin de mes % (factor medio anual

2004-11.29 8.051 1.000.022.775,27 100,00 -
2004 ROI8 20.372.487,59 10.212.922.45 969.437.365,23 07.71 985.344.5&%81‘931
2005 7.459 146.704.150,96 71.065.029.67 751.668.184,60 75,17 864.424.765,59
20006 6.901 156.863.621,18 54.414.927.92 540.389.635,50 54,04 648.165.076,76
2006 1ine 7.418 12.977.467,09 | 3.571.857.04 735.118.860,47 | 73,51

Feb 7370  12.366.781,33 3.268.478,11 719.483.601,01 71,95 |

Mar 7.322  13.546.811,86 2.426.325,97 703.510.463,18 | 70,35

Abr 7273 18.264.116,63 2 864.613,79 682.381.732,76 68 24

May 7221  14.384.310,46 3.861.317.,47 664.136.104,83 66,41

Jun 7183 12.335.168.50 §.860.778.43 642.940.157.90) 64 29

Jul 7125  12.048.488.59 |  8.665.250,88 622.226.418,43 62,22

Ago 7101 11.069.295.50 | 3.132.412 .54 608.024.710,39 ] 6,80

Sep 7.060 13.118.573.90 3.062.346,19 591.843.790,30 | 59.18

Oct 7013 12.313.326,14 2.099 826,59 577.430.637,57 57.74

Nov 6944 12.663.702,73 $.988.074,36 557.778.860,48 55.78

Dic 6901 11.775.578.43 5.613.646,55 54(0.389.633,50 54.04

o .k - — ~ " e - - - ]

| Total T 156.863.621,18 54.414.927,92 | I

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

Europea de Titulizacidn, S.A., SGFT

(2) En 2004, principal medio entre ¢l 29.1 1.2004 y ¢1 31.12.2004

Impartes en curos
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2) Morosidad.

La distribucton de

Informe de Gestion 20006

los saldos vencidos pendientes de pago de los Prestamos 'y Certificados de Transmision de

Hipoteca cn funcion de la antigitedad de cada cuota venciday no cobrada total o parcialmente al cierre del
ejercicio, es la siguiente:
Antigiiedad Nimero Importe Impagado Importe en Dudosos Importe
Deuda Recibos Principal Intereses Total Principal Intereses Total Provisionado
I
|
| Hasta 1 mes | 433 582.276,05] 121.163,14 | 703.439,19 | |
De 1 a2 meses 120 126.794,83 17.248.51 144.043,34 |
De 2 a 3 Mescs 30) | 72.444,89 762773  80.072,62 | ' |
De 3 a 6 Meses | 103 105.758.68 | 18.861,86| 124.620,54 |
De 6 a 12 Meses 153  143.208,39| 25.092,02| 168.300,41| | | |
De 12 a 18 Meses 12| 7649390 1522053  91.714,43 | |
- [ D R S ] |
Totales 971 | 1.106.976,74 | 205.213,79 | 1.312.190,53 |

La distribucion por la antigiiedad dc la primera cuola vencida y no cobrad
Transmisién de Hipoteca en situacion de 1mpago al cierre del c¢jercicio,
pendiente de vencer, €s la sigulente:

Importes en curos |

Antigiiedad " Numero | 'im_purte_i_mp:;ggﬂﬂ - _ Deuda Deuda
Deuda Préstamos Principal Interescs Total pendiente Total
] ordinarios L. yencer i

Hasta 1 mcs 314 | 434.849,98 | 96.007,16 530.857,14 | 25.687.643,81 26.218.500,95
De 1 a2 meses 6o | 104.997,481 19.072,06 124.069,54 | 3.520.959,12 3.645.028,606
De 2 a3 meses 151 121.809,66 H 898,09 131.707.75 1.170.541,88 1 1.302.249,63
D¢ 3 a 6 meses 10 52.834,30 3.403,69 56.237,99 397.522,24 453.760,23
D¢ 6 a 12 meses 121 165.715,56 | 23.949,12 189.664,68 661.403.41 851.068,09
Mas de 12 meses 14| 226.769,76 | 52.883,67 279.653,43 318.838.80 ] 1.098.49223

“Totales 134 11.106.976.74 | 205.213,79 | 1.312.190,53 | 32.256,909,26 | 33.569.099,79

E_ ' ) T | B -Imﬁnrtes Chl EUros |

1.a distribucion de la cartera
intercs es la siguicnte:

3) Estados de la cartera de Préstamos al 31

Clase de interds e indices de referencia.

Europea de Titulizacién, S.A., SGFT

1 a totalidad de los Préstamos son a mteres variable, efcctuandose la de
periodicamente, de acuerdo con el contrato de cada préstamo.
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de diciembre de 2006 segin las caracteristicas mas representativas.
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sceun ¢l indice de referencia que sirve de base par'éi'__lii.eté':',ninm:n del tipo de
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Clase de intereses/
indice o Tipo Referencia

Eurtbor | afo

Euribor 6 mescs

Euribor 3 mcses

Mibor 1 afio

Mibor 6 meses

Mibor 3 micses

Mercado préstamos hipotecarios Bancos
Mercado préstamos hipotecarios C. Entidades

Numero

1.977
3.018

761

375
| 84
| 62
453
171

S

“Total

Yo

28.65
43,73
11,03

5 4%
122
0,90
6.56
2,48

6.901

Principal
Pendiente

160,772.823 27
196,855 989,82
128.642.306,25
20.696.369,89
5.171.363,15
5.565.903,23
15.779.094,13
6.905.785,76

Capital pendiente de amortizar.

El importe individual del principal pendiente de amortizar de cada uno de los Derechos de Cré_ditr? se encuentra
entre 9,73 y 4.598.373,10 euros. La distribucion de la cartera de Prestamo por intervalos del principal pendiente

de amortizar es la siguiente:

SITUACION A 31/12/2006

Impurles ern curos

Yo

29,76
36,43
23,81
3,83
0.96

1,03

2,92

1 28

Informe de Gestion 2006

Dt T el L I I R
' B T ST TR [T M LT LA
e A A | T T A P

SITUACION AL 31/12/2005

100,0  540.389.635,50  100,0

% Tipo de Margen
Interés s/indice
Nominal referencia
4.36% 0,93%
4 11% 0,45%
4,25% 0,77%
4,48% 1,07%
4,50% 1,06%
4.19% 0,68%
4.38% 0,25%
4.33% 0.23%
 4,24% 0,69%

Medias ponderadas por principal

* et

oot awwrt
A L "
TR HaF T

SITUACION A LA CONSTITUCION

" Intervalo Principal Frim:*.ipal . _ . Fl‘lni'flpﬂl "
Principal pendiente | Nam__ % pendiente % | Num Yo pendiente Yo Num % pendiente o
0,00 - 99,999 99 5713 8279 15953057880 29,52 5814 77,95 19079580179 2538} S84 7259 215.522 832,25 %;i;
100.000.00 199,999 99 650 947 91.376.883.60  16,9] {53 11,44 lzﬂ.nus.gﬂwg l;';; 1:1132 1;;‘ if}igzgg;g‘: e
P ’ - 4.04 73.348.210,56 , , 3.042 860, -
200 000 .00 - 299.999 99 201} 291 48 805 792,68 903 301 1 ; 10
‘ - 2.04 52,343 815,10 6,96 188 2.34 64.929.731,60 6,
300 000,00 - 399,099,99 113 1.64 3880818329  7.18 152 , * _ , 04
. 1,23 40).881 836,09 5.44 134 1,66 59.353.075,86 :
A00.000.00 - 499.999.99 61 088  27.247.80703 5,04 92 , _ ; e
‘ - - - | 0,56 23.202.630.58 3,09 74 0,92 40.098.564 88 1
500.000,00 - 599 999,99 W 043 16.460.644,19 3,05 A2 , , _ Y
0§ - | ),44 21.048.707.43 2,80 50 0,62 32.389.718,87 ,
600.000.00 - 699.999,59 4 049 22223339380 4,11 13 0, ) , 4
’ - - * ( 27.695.130,44 3 68 33 (.41 24.543.362 25 :
700.000.00 - 799 999 99 14 020 1046252438 1,94 37 (),5 ) . . - X
= ); 0,29 3.557.749,50 247 35 0,43 29 .566,091,75 ,
K00 000,00 890 999 99 i1 0,16 925512065 1,71 12 , 007 63 203
‘ - | 0,21 5.443.779,52 2,08 32 0,40 30.337.902,6 3,
900.000,00 — 999 999,99 19 028  17.840.53083 330 6 = , 049 26
o * - - 8 0,24 18.851.472,33 2,51 2 0,15 12,644.070.,4 ,
000 000,00 - 1.099.999 99 5 0,13 9 667.436,29 79 : _ | 2703 Cag
ARILAURA ’ ~ ~ 0.17 4.949 937 64 99 3 0,16 14.751.387, ;
100,000 00 - 1.199.999.99 5 007 5.774.872 .44 07 3 , | 03 85 )9
! - - | 8 0,11 0.044.050,50 34 3 0,22 72 249183, :
200.000.00 - 1.299 999 90 5 007 6.361.180.04 18 * 1 171 13 | RO
| - | - 0,15 4 807.553,99 07 4 0,17 18.945.221, :
1.300.000.00 - 1.399.099,99 2 0,03 2677.322,28 0,50 I = 15 63 1 46
T ‘ 4 0,05 5.886.632,26 0,78 0 0,12 14.569.935, ,
400.000.00 - 1.499.999 99 30,04 4418.886,81 0,82 ; 646 78 | 70
’ - 4 0,05 G.180.813.33 0,82 1 0,14 17.020.646, :
500.000.00 - 1.599,999 .99 30,04 4.776.32543 088 ; * 0.5 0 83
- | - ' 0,01 1.677.517,92 0,22 5 0,06 8.297.990, ,
600.000.00 - 1.699.999,99 2 0,03 3.268.633,18 0,60 ! 1 *
B I T B S o N Y1 B
IR . 5 .07 199,985, : : 207837, ;
| 800.000.00 - 1.859.999 99 300,04 5.518.550,25 1,0 * 188463 0,38
Ay 3¢ ' 0,07 3.804.040,06 1,30 3 0,04 5.761.884, #
| 900 000,00 - 1.999.999 99 5 0,07 9.703.398.27 1,80 : : . .
3 000 CO0.00 - 2 099 999 69 I 0M 6. 113.0682.56 1.13 P 0,03 4.095 586,03 0.54 5 0,00 10-233-9931?16 {;21
2 100.000,00 - 2.199,999,99 : 7 009 1516492557 2,02 2 0,02 430012043 043
E'.zt'm:nuu:m - 222&1@999:99 300,04 6.726.268 45 1,24 3 0,04 6.717.755,20 0,89 ; gg;ﬁ i;;ggg; ; o
2 300.000.00 - 2.399 99999 1 0,01 236171492 0,44 - - | - o * P !
2.400.000,00 - 2.499.999,99 L 001 243022196 0,45 | 0,01 2,453.:?% gé; j ggz 13??:33323 ?3?
2.400.000,00 - 2.189.999 ¢ 2 (.03 5.124, , , A11.729, :
) 1) - 2,599,999 99 2 : ;
; ?233331;0 _ 7 699 999 99 _ | 0,01 2676028 87 ) 36 3 D,Q"i 7-920-3”],9]. (0,79
2 RO0.000,00 - 2.899.999 .99 1 0,01 2 84405992 0,53 - - - l gg; PRl M
2.900.000.00 - 2.999 999 99 10,00 296251299 0,55 - - | - - - * SRR T
3.000.000.00 - 3.099.999 99 i | 0,01 31.064.391,04 0.4 1 U 01_ 1y 49130 .
3.100.000.00 - 3.199.999.99 - o - - i ] o R T
3.200.000.00 - 3.209.994 99 1 0.0 1.247.041.07 0,60 - - y 1 ) 0! 2 174 559 38 013
3.300.000.00 - 3.399.999 9y - - | - ) - e o
3500 000,00 - 3.599,999.99 - | | 0,01 3.563.140,35 (.47 .
3.600.000.00 - 3.699 999 99 1 0.0 366257495 0,68 ] 001 \ 774 R08.22 0 37
3 700 000 00 - 3,799 999 99 - 3 ) K ] ' ' ' " ] ’ )
4 100.000,00 - 4.199.999 99 i , (),03 §.278.736,87 1,10 1 ol 711 806, i
4200 000,00 - 4.299.999 94 - - - " ] ~ e S !
4.300.000.00 - 4.399.999,99 1 00 433517794 0,80
4 300.000.00 - 4.599,999,99 [ 0.0 459837310 0,85 - - - 1 . 4605 73793 0 4
4.600 000,00 - 4.699,999 99 - - - " ](; X 6; ; BVa.£L1, ~
4.700.000,00 - 4.799.999,99 ) 001 4.732044,10 7.0, —T I R NT
4 800.000.00 - 4.899 999 09 . : - - - - OU2577,. *
ﬁ,f_um_fmffou _ 5,004,999 99 - | 0,01 503847732 0,67 2 033 :3;;33;5 :gl;
S 100.000 00 « 5.199 999 99 - “ : 2 00 ~85.470,82 V-

Europea de Titnlizocion, S. A,

SGFT
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Intervalo

5.300.000,00 - 5.399.999,99
5.400.000.00 - 5.499.999,99
5.500.000,00 - 5.599.999,99
6.000.000,00 - 6.099,999 99
6.100.000.,00 - 6.199.999 99

Mintmo
Maximo
Medio

'_”'I""dlal

Principal pendiente | Num

Principal
% pendiente

.%*

Num

6.901 100,0 540.389.635,50 100,0]

l

-

0,01

Informe de Gestion 2006

9,73

4,598.373,10
78.305,99

7.459 1000 751.668.184,60

0,01

0,0}

787,76
5.312 844,34
100.773,32

Formalizacion.

[ os Préstamos cedidos fueron formalizados en fechas comprendidas entre los afios 1993 y 2004.
distribucién por afios se muestra cn el siguicnte cuadro:

Importes en euros

SITUACION AL 31/12/2005

Principal S
%  pendiente % | Naom %
5.312 844 34 0.71
3 ' [
" Z {
100,0] 8.051

100,0

5.544.691,44

6.138.310.69

1.000.022.775,27

830,95
6.138.310,69
124.211,00

Principﬁi
pendiente %

= |

0,55

0,61

100,0

bl § YT

F ! ek r ek ST

SITUACION A LA CONSTITUCION

La

SITUACION AL 31/12/2006

~OTAL

Tipo de interés nominal.

La distribucion por intervalos de los tipos de inter¢s nominales de los Préstamos es la sigulente:

Yo

lmEQrIcS en euros _

ARO 'T‘rincipﬂl Principal | ,
Formaliz. | Nam. % ~ pendiente Yo _| Nom. %o pendicnte Yo Nim.
1993 3 0,04 25.809.36 0,00 3 004 46.43037  0.01 | 3
1694 2 0.03 1245045 0,01 7 0.03 45.074,84 0,01 2
1905 0 0.14 1302774 001 10 0,13 143.012.14 0,02 | 13
1996 18 0.26 180.474.83 003 19 025 283.769,51 0,04 24
1997 55 080 121768258 023 65 087 179242847 024 76
1098 119 172 376743535 070 129 1,73 5.190.887,77 0,69 | 146
1999 10 304 752476443 139 239 320 1051087742 1,40 267
2000 507 430 17.668.10012 327 321 430 2298268293 3,06 368
2001 32 771 53.602.181.96 992 596 799  76.625.624.28 10,19 668
2002 034 1353 9553087151 17.68 1.037 13,90 132528.15299 17,63} 1.142
2003 2465 3572 21500345195 39.80 2651 3554  299.180.03585 39,80 | 2.847
2004 2256 32,69 14570338522 2696 2387 32,00 20233920803 26,92 | 2493
(6901 100.0 540.389.635,50 100,0] 7.459 1000 751.668.184,60 100,0

(.04
0,02
0.16
0,30
0.94
1,81
3,32
4.57
830

14,18
35,36

30,99

Europea de Titulizacion, S.A., SGFT

Principal
Pendiente

68.251,04
59.119,87
270.660,91
440.898,01
2.762.078,16
7.185.194,69
14.419.433 85
32.222.147,5%

108.569.176,22
170.408.669,66
399.223.069,76 39,92 |
264.394.07522 2644

Yo

(),01 !

0,01
0,03
0,04
0,28

0,72 }

1,44
3.22

1086 1
17.04

8.051  100,0 1.000.022,775,27 100,0'

SITUACTON AL 31/12/2006 ~ SITUACION AL 31/12/2005 I, ;ap

I'I'I:tll‘:::: | NOm. Vo Principal v ™ mi. Y P rim_:i pal .J i,;;f.f i---;“# I:ium

Nominal Pendiente ) _Pendiente . L ,-
2.00 - 2.49 : 34 046 523682967, 070 47 058
2.50 - 2.99 ) 0.03 6325322 0,01 | 2.569 3444 28627597923 38,09|- 2721 3330
100-349 | 178 258 1224225198 227 | 1465 19,64 242.969.92442% 3232 13508 -18,73,
350-390 | 1961 2842 15733228165 20,11 | 1878 2518  157.910362,22 21,01 .2:080 "25,
200149 | 1815 2630 22546836549 4172|930 12,47 4392634895 <584 [ 1035 1286
A50-400 | 1465 2123 99.746.157.21 1846| 339 4,54 8.447.276,14 142 |1 . 372 A4
S00-540 | 924 1339 34.768.094.70 643 | 212 2,84 6.095.191,47 08I - d54se TS
550.599 | 359 520  7.096.811,53  131] 27 036 71719183 0,10 9 024
600-649 | 134 194 238226416 044 3 0,04 6754550 001 13 0.6
6.50) - 6.99 58 0.8 1255.609,53 023 1 0.0l 1435540 0,01 | 00}

Principal
cndiente

Y

Y CONSTITUCION

8.210,51593 0,82
. 6,632 826,46 40,66

$04.389.886,96 29,44 |
208.163.394,92 20,82
58.185811,73 5,82
13.407.690,01 1,34
0.863.536,82 0,99

732.338.00 0,07
410.280.84 0,04
18.573,04 0,00

5




BBVA-3 FTPYME FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

SITUACION AL 31/12/2006

[ Intervale
%o Tipo Nuam. Yo Principal Yo
Nominal | Fendiente
- +LLLLLL L —_—
l 7.00-7,49 5 0,07 32.546,03 0,01
" Total | 6901 1000  540.389.63550 __ 100,0

| Minimo
Maximo

Vencimiento final.

% Tipo interés nominal:

Medio pondcrado por

principal pendicnte

Nim.

]

2,93%
7,14%
4.24%

o

0,01

SITUACION AL 31/12/2005

Principal
Pendiente

717977

',.-7'459W94}66'

Yo

0.01

100,0

Informe de Gestion 20006

SITUACION A LA CONSTITUCION

Num.

I

2. 11%
7.00%
3.36%

—  mwporesencuros

Yo Principal Va
rendiente
0,01 7.920.56 0,00
8.051 100,0 1.000.022.775,27 _ 100,0

2,14%
7,00%
3,15%

L.os Préstamos ticnen fecha de vencimiento final entre los afios 2007 y 2024. La distribucion por afios se
muestra en ¢l siguiente cuadro:

|||||

SITUACION AL 31/12/2005

15/09/2010

Afo de Principal
Vencimiento| Nam Yo pendiente Yo | Num.

2006 - 4
2007 340 493 6.048.955,25 1,12 367
2008 1,775 25,72 5767213979 10,67 1.889
2009 1.859 2694 76.266.684.23 14,11 ].968
2010 561 -8.13  44.694.430,64 8,27 599
2011 723 10,48 66.182.579,12 12,25 796
2012 380 5,51 53.196813,88 9,84 4335
2013 422 6,12 79.399.286,22 14.6Y 466
2014 243 3,52 37.590913,80 696 267

" 2015 173 251 30.860452,40 3,71 180
2016 113 1.64 20.975.459,41 3,88 132
2017 63 1,20 21.803.55545 4,03 94
2018 107 1,55 2189262869 4,05 128
2019 67 0,97 1257490086 2,33 78
2020 14 0,20 3291.031,72 0,61 14
2021 | 0,16 292392655 0,54 11
2022 ! 0,16 1.017.628,82 0,19 12
2023 10 0,14 1 51532929 0,28 10
2024 9 0,13 248291938 046 9

Total | 6,901 100,0 540.389.635,50  100,0]  7.459

Vencimiento final

Minimo: 31/01/2007

Maximo: 01/04/2024

Medio ponderado por principal 14/09/2012

pendienie; ] -

! ' [
uuuuuuuu

Yo

4,77

24,92
25 62

827
10,86
6,01
6,48
3,70
258
1.78
1,32
1,79
1,14
0,19
0,14
0.17
0.14
0.12

SITUACION A LA CONSTITUCION

Principal
pendicnte

21.808.178,23
155.450.224,10
161.055.947,58
87.917.491,50
111.167.177,56
03.205.591,71
124.445.096,63
59.872.645,57
50.455.393,30
34.191.600,98
31.659.756,69
35.048.994,53
20.520.646,64
3.757.761,70
3.249.955,37
1.462.188 65
1.792.043,26
2.962.081.27

8051 1000 1.000.022.775,27

Principal
%o __ pendiente Yo - Num,
0.03 150.829,38 (0,02 -
4,92 13.285.613,76 1,77 384
2533 100.607.17291 13,38] 2.006
26,38  115900.722,20 15,42 2.063
8.03 61.010.789,32 8.12 666
10,67 88.383.000,80 11,70} 874
583 72.360.446,61 9,631 484
6,25 08.608.274,00 13,12 522
3,58 50.247 883,14 6,681 298
2.41 40.807.738,80 5,43 208
1,77 25.857.090,03 3,44 143
1,26 25.758.372,14 3,43 106
1,72 2957141091 3,93 144
1,05 17.052.459,65 2.27 92
0.19 3.470.751,96 (0,46 15
0,135 3.079.284,51 0,41 | 11
0,16 1.272.216.45 0,17 | 4
0,13 1.581.117,32 0,21 | ]
0,12 2.663.010.5} 0,35 10
1000 751.668.184.60 1000}
08/08/2006
01/04/2024

26/09/2007
01/04/2024
24/02/2012

e b

Yo

218
15.54

16,11|

8.79

TR

932
12 44
5,99
5,05
3.42

317

3,50
2,05
0,38
0,32

0.15]

0,18
0,30

10010

Localizacion geogrdfica.

Europea de Titulizacion, S.A., SGFT
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BBVA-3 FTPYME FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Informe de Gestion 2006

La distribucién geografica segun la region donde se ubican los Deudores Cedidos se presenta en el siguiente

cuadro;

SITUACION AL 31/12/2006

, . , W\ - Ce L —— T T I T R L I L L A ".".I -!: I.":E .-': LECET .-:-_".“: , '_:-.' T .'. L ':""E '”'. .I.: J'C.'I:.' g"".' ol :Jl.i.'-.'l:'-'qll :Ir "r'.' h |." A "r':ﬂ-'f'.;.
e PR R e et S R, Sl R B e T R R T R e R e e Y

SITUACION AL 31/12/2005 SITUACION A LA CONSTITUCION

Rl’.'.giﬁl.llfl
F1""I*u'win“r:_ir_a

Andalucia

Aragon

Asturias

Baleares

Cananas

CCantabria
Castilla-l.eon
Castilla La Mancha
Cataluna

(.cuta

Extremadura
Galicia

La Rioja

Madrid

Melilia

Murcia

Navarra

_ [Pais Vasco
Comunidad Valencrana

l

Total

4) Tasa de amortizacion anticipada.

La evolucion a lo largo del ¢jercicio de la tasa mensual de amortizacion anticipada y la tasa

__._'_.____.ﬁ_.__..__‘._-.n_h_ﬂ-—'__-'_'_._-_ﬁ_._
Importes cn curos |

anual equivalente,
ademas del valor promedio de dichas tasas con datos agregados moviles trimestrales, semestrales y anuales, es
la siguiente:

Principal Principal Prim.:ipal n

Nim. %e _ pendiente Yo Nom, % ___ pendiente 'Vq___jl_lﬂﬁm Y pendiente /o
1015 1471 7541958897 1396/ 1.111 14,89 101.675.37487 13,53| 1228 1525  135338723,47 13,53
200 290 0972.508.71 185 219 294 1543867578 2,05 232 2,88 2144415414 2,4
177 256 13.161.385.63  244| 193 2,59  18.642.369,16 248 203 2,52  23.920.63625 239
104 151 7061.80497 131} 117 157 0732.980,76 129 126 157 1247651863 125
442 640 4092547960  7,57| 487 653  68.642.56593  9,13| 536 6,66  92.889.133,63 9,29
77 1,12 2.638.62030 0,49 g1 1,09 3.750.808.18 050 88 1,09 4981.990.68 0,50
377 546 2627184223  4.86] 406 544 3539151010 471 429 533 46.980.657.87 4,70
374 542 17284.72137 320|398 534 2467746866 328 423 525 33.745.820,24 337
1220 1768 116.841.71622 21,62 1306 17,51 16141635128 21,47| 1400 1739 21564932728 21,56
17 0,25 2.491.935,03 046 18 0,24 2.842.642.85 0,38 18 0,22 3.195.703.17 0,32
119 1,72 600214179 1,01] 128 1,72 785273125 1,04 133 1,65 0.840.164,75 0,98
261 378 1455149160 269| 280 375 2002020247 2.66| 312 3,88 2671644985 2,67
g5 123 3.705.559,02 0,69 o1 1,22 41907.657.80 0,65 103 128 7.803.023,48 078
635 920  86.834201.68 1607] 682 9,14 11399229512 1517|748 929  151.077.61590 3,11
1l 0,16 894.796,97 0,17 12 0,16 1.105.00047 0,15 12 0,15 1.270.573.19 0,13
140 2.03 030860111 1.72| 156 2,09  13.066.146,03 1,74] 169 2,10  17.365.342.04 1,74
56 0.8 362448697 0,67 58 0,78 4631.96570 062 60 0,75 5699.095.11 0,57
434 629 3116644644 577|473 634 45326850,04  6,03) 512 636 59.125.289,12 591
U157 1677 7223230689 13,37 1243 1666  98.545498,15 13,11} 1319 1638  130.502.536.47 13,05
“T001 1000 540.389.635,50  100,0 | 7.459 _100,0 _ 751.668.184,60 100,0 | 8.051 100,0 1000.022.775,27 103.9

~ principal Pendiente l Amortizac. Natos del mes Datos 3 meses Datos 6 meses D::tns 12 nwi;us “llislﬁricf;
! ﬂﬂlitil_}ﬂdﬂ i Y s e e W w ] " . 0
sobre |  Principal Tasa Tasa | Tasa Tasa Tasa Tasa Tasa Tasa Tasa ﬂsal
S (1 inicial | (2) Mensual  Anual | Mensual  Anual | Mensual  Apual [ Mensual Anual | Mensual — Anua I
2004-11.29 | 1.000.022.775 100,00 | , )50 ‘ 20
2004 969 437,305 96,94 9,259 | : 52179 |
2005 751.668,185 75,171 50.988,397 ;32 ;;gz zgg 74&()5
2006 540.389,630 24,04 54,414 928 | ; ; ; U
2006 Lne| 735.118,800 7351 3,571,857 0,48 5,36 0.63 7,26 Q;iﬂ 5,58 Q,Sl 5,99 | gjg g;g
Feh | 719,483,601 71,95 3.268,478 0,44 5,21 (.59 6,81 | 0,50 5,3(? 0,52 6,08 0?43 5,61
Mar| 703.510,403 70,35 2.426,326 0,34 397 042 491 0,52 6,00 0,30 5,82 0143 S,SEU
Abr 682 381,733 64,24 2.864 614 0,41 4,78 0,40 4,63 0,51 3,97 0,52 6,0. (?43 5’63
May| 064.136,105 66,41 3.861.317 0,57 6,58 0,44 5,12 0,51 597 0,52 6,03 (;15’? 0,63
Jun 642 940 158 4291 8860778 1,33 14,89 0,77 3,80 0,59 6,91 0,58 6,76 (e (’55
Jul 622226418 6222 8.6605,230) 1,35 15,03 108 12,25 0,74 8,33 (,61 7.7 0,320 ;,. -3 |
AL 608.024;710 60,80 3,132,413 (0,50 5.88 I,06 IE,(_]B 0,75 8,64 0,63 7,26 (1,56 6‘:,50
Sep | 391843790 5948| 3062346] 050 588 079 9031 078 895 06 gNo 000 6,3
Oct | 577.430,638 57,74  2.099.827 0,35 4,18 0,45 531 0,77 &, o G WF“ O,ﬁg k. |
Nov 557,778,860 55,78 6. Y88,074 .21 13,59 Q,ﬁ‘:? 1,98 0,88 Lk O :'n\ giq {5],539
[Me 54().389,636 34,04 5,613,647 1,01 11,43 0,86 . 9-382 0,82 . , ::H d ., 5 J ‘F_k S
_L - - B - Importes en millones de euros T A e \\ -
| Saldo fin de mes o de ano. | | S Lo
((:Ez ATmiIiiuiEn anticipada de principal realizada durante el mes por los Deudores (no incluye las resoluciones de cesiomn Ititl,ﬁlestamu;). - .L“
7

Europea de Titulizacion, S.A., SGFT
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2. BONOS DE TITULIZACION

[ os Bonos de Titulizacion de Activos se emitieron por un 1mporte nominal total de 1.000.000.000,00 curos,
integrados por 7.253 Bonos de la Serie A1, 2.153 Bonos de la Scrie A2(G), 408 Bonos de la Scrie B y 186 Bonos
de la Serie C. de 100.000,00 euros de valor nominal, con calificaciones asignadas por las Agencias de Calificacion,
Fitch Ratings Espafia S.A. Moody's Investors Service Espafia S.A. (“Moody’s”), y Standard & Poor’s (“S&P”),

segtn el siguiente detalle:

Serie de Bonos Calificacion de Fitch Calificacion de Moody's Calificacion de S&P

e

Serie Al AAA Aaa AAA
Serie A2(G) AAA Aaa AAA
Serie B A A2 AA

Serie C BB B+ Baa2 BBEB

Las calificaciones asignadas por las Agencias de Calificacién permanccen vigentes.

[.os Bonos estan represcntados mediante anotaciones cn cuenta, sicndo Iberclear, la entidad encargada de la
llevanza de su registro contable.

[ os Bonos cstan admitidos a negociacion cn AJAF Mercado de Renta Fija que tiene reconocido oficialmente su
caracter de mercado secundario oficial de valores.

Movimientos

Bl movimiento de cada Serie de Bonos al cierre del ejercicio se muestra en los siguientes
cuadros:

Furopea de Titnlizacidn, $.4,, 8C PP 8




BBVA-3 FTPYME FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Informe de Gestion 2006

Emision: 7.253 BONOS SERIE Al Cadigo ISIN: ES0310110004
e e e L T B ":a,{;.='_.'f.?_f:'s'-=,';ii'*’s'=:i-i’;'s;ﬁL'rrl"iEI;EP;;Ji&“_&%‘,ﬂ‘.ﬁ‘-.'.:if.’?rﬁ?ii.i-.iiiw,?:h’.R:‘ﬁiﬂiﬁ-.&‘i'a.;E@%.Tﬁié’&mhuwiﬁﬁ“ﬂ%ﬁﬁf'ETrérﬁi'ﬂw&%bﬂﬂ%ﬁﬁﬁﬂi}ﬁiﬂllJWz’:*ui1éi;?ii"*.-%-‘?.i?&;’é,c‘.‘“sf'fﬁ?ﬂﬂfﬁ}ﬁf&&#ﬁﬂiﬂﬁ%‘:ﬁ’e&ﬂi511%%Mlﬁémﬁe?%!.‘lf;-fiFdi‘-_ﬁ’i’?:i’;iﬁﬁﬂmlimmﬁﬁfﬁ?%ﬂﬂm%ﬁ?ﬂ
Tipo Interés Nomina) T Intereses | Amortizacion Principal Pendiente e Principﬁll
amortizar
%Intercs Medio
periodo Cupén Cupén anual
vencido Bruto Neto Totales Impagado| Unitario Total Unitario Total
1 2) |
29.10,2004 100.000.00  725.300.000,00
2004 2.283% - - - - - -1 100.000,00  725.300.000,001 725.300,000,00
2005 27256% 2018222222 1715488889 1463816577 0,00 0.00 0,00 100.000.00  725.300.000,00| 725.300.000,00

2006 2.896%  2.093,894716 1779810508 15 187.018,37 0,00 56.618.06 410.650.789,18 43.381.94 314.649210,82| 479.359.186,66

23 0]1.2006 | 2.298%  600,033333  510,028333|  4352.041,76 0,00 0,00 0,00 100.000.00  725.300.000,00
51 042006 | 2626% 641911111  545624444]  4.655781,29 0,00  [40.940,84 296.943.912,5 5005916 428.356.087,48
51 072006 | 2.880% 429950685  365458082|  3.11843232 0,00 892986 64.768.274.58 50.129.30  363.587.812,90
33102006 | 3224%  421.999587  358,699649|  3.060.763,00 000 | 6.747,36 48938.602,08 | 4338l 94 314.649.210,82

22.01.2007 | 3,629% 397 955791 326,323749 — ]

MM
r S—

Importes ¢n euros

(1) Cn cada afio, % tipo de interés nominal medio ponderado por tiempo y principal pendiente.
(2) En 2004, principal medio entre 29. 102004 y 31.12.2004,

Emisién: 2.153 BONOS SERIE A2(G) Cédigo ISIN: ES0310110012
Tipo Interés Nominal Intereses Amortizacion - Principal Pendiente | Principal |
amortizar
(%olnterés medio |
periodo Cupon Cupon | | | anual

vencido Bruto Neto Totales Impagado | Unitaro Total Unitario Total |
— A ¢ 5 I — . - R (U R F__JEL_I

29,10.2004 ’ | | 100.000,00  215,300.000,00]
2004 2.163%, i - - ; - | 100.00000  215.300.000,00( 215.300.000,00)
2005 2.136% 1.910,555550 1.623,972223 [ 4.113.426,11 0,00 I 0,00 0,00 | 10000000 215.300,000,00] 215.300.000,00
2006 1 896% 2.689,433334  2.286,018334 | 5.790.349,97 0,00 | 0,00 0.00 100.000.00  215300.000,001 215.300.000,(}0|
23.01,2006 | 2,178% 568 700000 4833950001 1.224.411,10 (3,00 0,00 (3,00 100.000,00  215.300.000,001 |
51 042006 | 2.506%  612,577778  520,691111| 131887996 000 0,00 0.00 | 10000000 215.300.000,00 |

21.07.2006 | 2,760% 697 666667 5‘:’-‘3?0166671 1.502.076,33 (1,00 | (,00 (0,00 | 100.000,00 2 5.300.000,00
23102006 | 3,104% §10,48888Y 638,9155561 1.744 982 538 0,00 (0,00 0,00 10000000 215 .300.000,00 '

22.01.2007 | 3,509% RR6 907222

727,337722)

Impores en euros

(1) En cada afio, % tipo dc interes nominal medio ponderado por ticmpo y principal pendiente.
(2) Ln 2004, principal medio entre 29.10.2004 y 31.12.2004.

Emision: 408 BONOS SERIE B Codigo ISIN: ES0310110020

e A o —— i ——— e — R — e S—— T

-

N ~Tipo Interés Nominal Intercses Amortizacion Principal Pendiente amortizar|  Principal
O Interés Medio
periodo (Cupon Cupon Anual
vencido Bruto Neto Totates  Impagado | Unitario Total Linitario Total
_ | y___ | . .. - A2
29,10, 2004 | 100.000,00 4().800.000,00
2004 2,47 3% - - - - : -|..120.000 00 000.00{  40.800.000,00
2003 2444% 3005461111 2.554,64194411.22622813 0,00 0,00 0,007 7 100.0GF.R (0 800 000,00  40.800.000,00
2006 3006% 3005461111 2.554,641944[1.226.228,13 0,00 0,00 5}_@0" 1T 100,000 'il f0.000,00]  40.800.000,00
2301 2006 | 2.488%  649.044444  552,197777| 265.05493 0,00 0,00 70,00 |11100.000;89, _BDD.OOD,O(} *
21.04.2006 | 2.816% A88 355556 585,102223| 280.849,07 0,00 0,00 {1 0,00 | 160.000,00¢4 GMN800.000,00
51 072006 | 3070%  776,027778  639,6236111 31661933 O,U0 0,00 / 000 | 100.00000# T2H1800.000,00 ,
23.10.2006 | 3.414% 201 433333 757,718333| 363.704,80 0.00 (),00 - K;g,oo - 1:100.000,00 5; A01800.000 00
22012007 | 3.819% 065358333 791593833 - o R o r

B 1 m___ _“___ “_ _ - - ] Importes €n euros \ _ | ,_"/
\! b “'i’?) {:}? |

(1) En cada afio, % tipo de interés nominal medio ponderado por tiempo y principal penhale: _.
(DEn 2004, principal medio entre 29.1 0.2004 v 31.12.2004. T

Europea de Titulizacion, S.A., SGI'T 9
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Emision: 186 BONOS SERIE C

vt S, e ."'“ 'I't_'ll. vl
St e e

TR B L o
B S

Wnal

Intercses

Informe de Gestion 2006

Cédigo ISIN: ES0310110038

A mnft'iz.a'c'ién

al Pendiente amortizar

A S S O S T S R A N

Principal

Solnterés Medio
periodo Cupon Cupdn Anual
Vencido Bruto Neto Totales Impagado | Unitarie  Total Unitario Total
U U | l (2)
29 10.2004 10:0.000,00 18.600.000.00
2004 2.853% - | _ - | 100.000,00  18.600.000,00| 18.600.000,00
2005 2.826% 2.529 638889 2.150,193056f 470.512,83 (3,00 0.00 0.00 100.000,00  18.600.000.00| 18.600.000,00
2000 i 3.586% 3.392 850000 2.883.922500] 631.070,10 0.00 0.00 (0,00 100.000_00 }8.600.000,001 18.600.000,00
23.01.2006 2. B68% 748 366667 636,5366671 139.289,20 0.00 ! (.00 00,00 I 100.000_ 00 1 8.600.000,00
21.04.2006 | 3,196% 781244444 664.057777| 14531147 0,00 0,00 0,00 100.000,00  18.600.000.00
21.07.2000 3 4504 872083333 741,2708331 162,207,350 0.00 (2,00 .00 | Q0. 000,00 18.600.000.,00
23.10.2006 | 3.794% O 55556 842.,057223] 184.261.93 (3,00 0,00 0),00) 100.000.00 8.600.000,00
22.01.2007 H?Oj359389|

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

4 199%

1 061 413889

| Importes en curos

(2) En 2004, principal medio entre 29.10.2004 y 31.12.2004,

3. ANALISIS DE LOS RESULTADOS

CUENTA DE RESULTADOS

Productos financleros
Costes financieros

Margen financiero

Otros productos y costes ordinarios netos

Margen operacional

Gastos de explotacion y tribulos

Resultados de explotacion

Otros resultados operativos
Resultados extraordinarios
Amortizaciones
Saneamicnto inmovilizado financiero
Provisiones financicras nelas

Beneficios antes de impuestos

Prevision para mpuestos

Beneficio neto

Pro memoria: Activos totales medios

Productos financieros

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

Prestamos

Tesoreria

Amortizacion

[Resto activo

A — — =T

Totales

Furopea de Titulizacion, S.A., 5(C 1T

o ) 2006 2005

| 26.643.693,86 | 30.003.856,86'

-22.428.704,27 122.845.465,77

4.214.989,59 | 7.158.391,09

-3.407.021.62 6.418.075,62

| 807.967,97 | 740.315,47

216.530,62 | .253.822,57

591.437,35 486.492,90

Z o

| -428.521,56 -457.550,30

-162.915,79 -28.942,60 |

0,00 | 0,00 |

- -

0,00 0,00

| 76191278674]_1.008.284.26495

Saldos medios % Productos Tipos medios
648.165,08 85,07 23.991,14 3,70%
32.682,20 4,29 2.652,55 8.12%
72.130,73 9,47 | _
g%y bty o T
761.912,79 100,00 26.643,69 1  3,50%
Importes en miles de euros.
10




BBVA-3 FTPYME FONDO rE TITULIZACION DE ACTIVOS Informe de Gestion 2006

[l total de los activos ha generado unos ingresos de 26.643,69 miles de euros con un tipo medio del 3,50% anual.
Del total de los ingresos financieros, el 90,04% corresponde a los Prestamos y Certificados de Transmision de
Hipoteca, mientras que el 9,96% restante corresponde a los generados por los saldos de tesoreria.

Costes financieros

La distribucion de los costes financieros es la siguiente:

' L 'K ' T ' o . . . . . ., - rpe " ' - " .. 1" n a " N o " ot - R T . 1l I
T LT T N TR R Y TR T TR PR PRSI PO O U A I e NN JVTA R BRPE SRR, b 11 118
T T S T T B T L R P N TS WL L U ER LRI i,

Saldos medios 0% Costes Tipos medios

Bonos de 'Titulizacion
Serie Al 479.359,19 14.073,83 ] 2.94%
Serie A2 (GO) 215.300,00 28,26 6.321.51] 2.94%
Serie 13 | 40.800,00 5,35 1.326,18|  3,25% |
Serie O 18.600,00 2,44 676,24 3,64%
. | | |
Deudas con entidades de credito
Préstamo Gastos de Constitucion | 632.70 (0,08 | 30,94 | 4,89% '
. i
Resto pasivo F 7.220,90 0,95 | - -
Totales 761.912,79 100,00 22.428,70 2,94%

MW
| Importes ¢n miles de curos |

El coste total de los recursos dispuestos durante cl ejercicio ha sido de 22.428,70 miles dc euros con un coste
medio del 2.94% anual. De la totalidad de los costcs financieros el 99.86% corresponde a los bonos emitidos,

mientras que el 0,14% corresponde al Préstamo para Gastos Iniciales.

Margen financiero.

El margen financiero, resultado de la diferencia entre ingresos y gastos financieros, asciende a 4,214,99 miles de

CUTOS.

Murgen operacional.

I}l concepto "Otros productos y costes ordinarios netos" recoge los costes derivados de la operativa propia del
Fondo, como son el Margen Financiero y los intereses de la permuta financiera.

. . . , 0
Los costes alcanzados por todos estos conceptos se elevan a 3.407.02 miles de euros, lo que representa un 0,43%
sobre los activos totales medios del Fondo.

|.os resultados procedentes del contrato de permula financiera de intereses ascienden a un resultado neto de 273,90
miles de euros, representado por unos ingresos totales de 24.242 41 miles de euros y unos costes  de  23.968,52

miles de curos durante ¢l gjercicio. /

- 1 r 3 I | ;
Gastos de explotacion ) C)ﬂi M:H A ‘

El concepto "Gastos de cxplotacion” recoge los costes derivados de la F.idmIHI'HCI‘DI]\jﬂLL:Q@]xQD%mlSan de la
- - - ~ | ] | . S i RS e
Sociedad Gestora, del Gestor de Cobros, del Agente de Pagos y otros serviclfysitxXteplores. . . i

e 105 activos

1 "J. ‘"'.;
. L] II o
. o , .} t

-
-

1] coste total por estos conceptos asciende a 216,33 miles de curos, 10 que Yyprescnta.el 0,03%.5

totales medios del Fondo. O %}@
., SR A
o “ T

1. FLUJOS DE CAJA DEL FONDO

Europea de Titulizacion, S.A., SGI'T il




BBVA-3 FTPYME FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

El cuadro siguiente recoge el detalle

Informe de Gestion 2006

de los flujos de caja generados por el Fondo, correspondiente a 2006:

e T R R TR AR P S R PR R R SR

| ESTADO DE FLUJOS DE

CAJA (CASH-FLOW

1 Flujo de caja neto por intereses de las operaciones
Intereses cobrados de préstamos tituhizados
Intereses pagados por bonos de titulizacion
Intercses cobrados/pagados netos por operaciones de permuta financicra
Intereses pagados de préstamos y créditos en entidades de crédito
[nterescs cobrados de depositos e inversioncs financieras
Otros intereses cobrados/pagados (neto)

72 Comisiones totales pagadas por el Fondo
Comisiones periodicas pagadas a la Sociedad Gestora
Comisiones fijas y variables pagadas por administracién de los préstamos
Margen financiero
Otras comisiones

3 Otros flujos de caja provenientes de operaciones del Fondo
Ingresos por recuperaciones de deudores. morosos y otros activos adquiridos
Desembolsos en el ejercicio de gastos amortizables
(Otros INgresos y gastos

A) FLUJOS DE CAJA PROVENIENTES DE OPERACIONES

4 Flujos de caja netos por emision de bonos de titulizacién
Ingresos por cmision de bonos de titulizacion
Giastos por emision de bonos de titulizacion

5 Flujos de caja por adquisicion de préstamos titulizados
Papos por adquisicion de prestamos litulizados *

6 Flujos de caja netos por amortizaciones
Ingresos por amortizacion de prestamos tituhzados
Pagos por amortizacion de bonos de titulizacion

7 Otros flujos provenientes de operaciones del Fondo
Ingresos por disposiciones de préstamos / lingas de crédito
Pagos por amortizacion de nréstamos/lincas de credito
Cobros préstamos titulizados pendicntes iNEreso
Administraciones publicas - I’asivo
Otros deudores y acrcedores
Inversiones financieras superiores @ 1 ano

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

Buancos
Inversiones financieras temporales

Europea de Titulizacion, S.A., SGFT

4.565.641,74
23.997.501,94
-22.834.666,37
12.946,42
3.423.408,33
-33.608,38

kel

-4.232.884,56
-86.280,16
-69.024,12
-4.029.580,28
-48.000,00 I

14.537,32 |

39.479.12
-24.941,80

347.294,50

-199.646.503,43
211.004.285,75 |

_410.650.789.18
2 .874.392,66 |
-442.408.24
2 479.479.05
-19.607.26
856.929 11
|
-196.772.110,77 |

-196.424.816,27

e e ——

239.459.764,78

43.034.948,51 |

49.414,705,33 |
- F

B | Importes curos 1
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FIRMA POR LOS MIEMBROS DE LA COMISIOI}I DELEGADA DEL
CONSEJO DE ADMINISTRACION

A A
® D. Roberto Vicario Moiftoya D Luis Bach Gémez
Presidente
® D* Ana Fernandez Manrique D. Mario Masia Vicente
'uil
‘ - - : — ' - - — —_— — —_ —— = = = T
¢ D. Arluro Miranda Mart'iﬁj C re;-:;fé;gj;:nt 1on de J.P. D2 Carmen Pérez de Muniain Marzana (excusa su
Morgan Fspafia, 5.A. (cxc;uﬁ? :;uﬁéisten?a por motivos  asistencia por motivos profesionales 'y delega su
profesionales y delega st representacion y voto en D. representacion y voto en D. Mario Masia Vicente)
o L -+
Mario Masia Vicenté) ﬁ,f

——r — - .:" -—"-._.._ —-I"I . -— -r-"-"—- . . . —
)C'). J4sé Miguel Raboso Diaz, en representacion de

tibarlk Espgid, S.A

¢ DILIGENCIA: Tras la formulacion por la Comision Delegada del Consejo de Administracion de Furopea de
Titulizacion, S.A. Socicdad Gestora de Fondos de Titulizacion, en sesion de 24 de abril de 2007, del Informe de
Gestion de “BBVA-3 FTPYME Fondo de Titulizacion de Activos” correspondientes al ejercicio anual cerrado a 3]
de diciembre de 2006, contenidas en las 12 paginas anteriores, numeradas de la 1 a la 12, ¢l Presidente y los
Vocales que constituian la Comisién Delegada del Conscjo de Administracion de la citada Sociedad en la techa
citada han firmado ¢l presentc 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 ¢l articulo 171.2 del TRLSA), siendo autogratas de los mismos las firmas manuscritas que preceden.
.Hlﬂ:-;‘ 4 "q

PR T - 72 n¥ico Arévalo
¢ el herggaria no Consejera

Furopea de Titulizacion, S.A., SGFT 13




YO, ROBERTO PAREJO GAMIR, NOTARTO DE MADRID Y DE SU ILUSTRE —-
COLEGIO, —— e e e e

DOY FE: De que la presente fotocopia, extendida en veintiocho
folios de papel comiin escritos por ambas caras, excepto este —
1ltimo por una sola, que uno, sello y firmo, es fiel y exacta
reproduccién de su original, el cual he tenido a la vista y con
el que he c¢cotejadlo.——m8Mm@MH ———— —— e

Madrid, a veinticinco de Abril de dos mil siete. —————————-

...r'".r*.

o

SELLODE

Aplicacion Arancel, ispsicifin Adicional 3. Ley S
'DOCUMENTO SIN CUANTIA

\




