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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Tenedores de Bonos de
Hipocat 8, Fondo de Titulizacion de Activos
por encargo del Consejo de Administracion de Gestion de Activos

Titulizados Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, S A.:

Hemos auditado las cuentas anuales de Hipocat 8, Fondo de Titulizacion de Activos que comprenden el
balance de situacion al 31 de diciembre de 2006, 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 su Sociedad Gestora. 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 el examen, mediante la realizacion de pruebas
selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de su presentacion, de los

principios contables y de las estimaciones realizadas.

De acuerdo con la legislacion mercantil, los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a

efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y
del cuadro de financiacion, ademas de las cifras del ejercicio 2006, las correspondientes al gjercicio
anterior. Nuestra opinion se refiere exclusivamente a las cuentas anuales del ejercicio 2006. Con fecha
27 de marzo de 2006, emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas anuales del ¢jercicio

2005, en el que expresamos una opinion favorable.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales del ejercicio 2006 adjuntas expresan en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Hipocat 8, Fondo de
Titulizacion de Activos al 31 de diciembre de 2006 y de los resultados de sus operaciones y de los
recursos obtenidos y aplicados durante el ejercicio anual terminado en dicha fecha y contienen la
informacion necesaria y suficiente para su interpretacion y comprension adecuadas, de conforrmdad con
los principios y normas contables generalmente aceptados que guardan uniformidad con los aplicados

en el ejercicio anterior,

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2006 contiene las explicaciones que los Administradores de
la Sociedad Gestora consideran oportuna sobre la situacion del Fondo, la evolucion de sus negocios y
sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la
informacidn contable que contiene ¢l citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales
correspondientes al ejercicio 2006, Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del

informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de
informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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MEMORIA

Ejercicio 2006

1. NATURALEZA 'Y ACTIVIDAD

a) Constitucion v objeto social

HIPOCAT 8, Fondo de¢ Titulizacion de Activos (en adelante, el Fondo), se constituyo
mediante escritura publica ¢l 6 de mayo de 2003, agrupando Participaciones IHipotecarias
emitidas por Caixa d’Estalvis de Catalunya (en adelante Caixa Catalunya).

El Fondo de Titulizacion de activos, HIPOCAT 8. de conformidad con el articulo 5.1 de la
Ley 19/1992 de 7 de julio, constituye un patrimonio separado y cerrado carente de
personalidad juridica, integrado en el momento de constitucion, en cuanto a su activo, por
las Participaciones Hipotecarias (que incluye tanto las participaciones como los certificados
de transmision de hipoteca) y el fondo de reserva y, en cuanto a su pasivo, por los bonos de

titulizacion de activos y el préstamo subordinado, de tal forma que el valor patrimonial neto
del Fondo es nulo.

-l Onico objeto del Fondo es la transformacion de las participaciones en las disposiciones
iniciales de los créditos hipotecarios parcialmente participados que agrupa, en valores de

renta fija homogéncos, cstandarizados y consecuentemente, susceptibles de negociacion en
mercados organizados de valores.

El Fondo es gestionado por Gestion de Activos Titulizados, Sociedad Gestora de Fondos de

Titulizacion, S.A. (en adclante “la Sociedad Gestora”), perteneciente al Grupo Caixa
Catalunya.

|.a entidad depositaria de las participaciones hipotecarias y los certificados de transmision
de hipoteca es Caixa Catalunya.

Dadas las actividades a las que se dedica el Fondo, el mismo no tienc responsabilidades.
gastos, activos, ni provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental que pudicran
ser signiticativos en relacion con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados del
mismo. Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las
cuentas anuales respecto a informacion de cuestiones medioambientales.
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h) Fondo de reserva
El Fondo tiene constituido un fondo de reserva con las siguientes caracteristicas:

Un importe inicial equivalente al 1,55% del saldo nominal inicial de los Bonos de
Titulizacién, es decir, 23.250.000 euros; este importe sera financiado mediante el Préstamo
Subordinado otorgado por Caixa Catalunya a favor del Fondo. En cada fecha de pago, de

acuerdo con el orden de prelacion , el importe del Fondo de Reserva variara de acuerdo con
lo sigulente (el “Fondo de Reserva Requerido™):

A. En ¢l supuesto de que el Ratio de Morosidad sea inferior al 3% se dotara la menor
de las siguientes cantidades:

|. una cantidad equivalente al 1.55% del saldo nominal inicial de los Bonos de
Titulizacion (es decir 23.250.000 Euros), o bien
2. una cantidad equivalente entre la mayor de las siguientes:

1. el 0,75% del saldo nominal inictal de los Bonos de titulizacion (es
decir 11.250.000 Euros), o
1. el 3,10% del Saldo Nominal Pendiente de los Bonos.

B. En el supuesto de que el Ratio de Morosidad sea igual o superior al 3% se dotara la
menor de las siguientes cantidades:

. una cantidad equivalente al 1,65% del saldo nominal inicial de los Bonos de

Titulizacion (es decir 24.7500.000 Euros) (“Fondo de Reserva Maximo™),
0 bien

2. una cantidad equivalente entre la mayor de las siguientes:

L. el 0,85% del saldo nominal inicial de los Bonos de titulizacion (es
decir 12.750.000) Euros, o

1. el 3,50% del Saldo Nominal Pendiente de los Bonos.

de entenderda por “Ratio de Morosidad” ¢l cociente entre (i) el Saldo Vivo de los
Certificados de Transmision de Hipoteca con morosidad superior a noventa (90) dias
(excluido el Saldo Vivo de los Certificados de Transmision de Hipoteca en mora por mas

de 18 meses y aquellos cuyas garantias hipotecarias hayan sido ejecutadas) y (ii) el Saldo
Vivo de la Cartera Hipotecaria.

Ein cualquier caso, ¢l IFondo de Rescrva Inicial no se reducira:

(1) hasta que no transcurran tres afios desde la Fecha de Constitucion del
Fondo, ni
(1) entre dos Fechas de Pago consecutivas si el Fondo de Reserva requerido

no hubiera sido dotado en su totalidad en la Fecha de Pago anterior, ni

-4 .
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(111) si ¢l Ratio de Morosidad en la Fecha de Determinacion precedentc es
superior al 1,5%.

En virtud de lo anterior, y en la hipotesis de que la TACP real del Fondo sea del 14%, el
Fondo de Reserva Inicial no se reducira hasta que el importe del 3,10% del saldo vivo de
los Bonos sea inferior al Fondo de Reserva Inicial, reduciéndose en esa fecha hasta alcanzar
el Fondo de Reserva minimo (0,75% del saldo inicial de la emision), y siempre y cuando no

sean de aplicacion las limitaciones a la reduccion del importe del Fondo de Reserva
descritas anteriormente.

El importe de dicho fondo de reserva esta abonado en la cuenta de tesoreria.

Bl fondo de rescrva s¢ aplicara, en cada fecha de pago, al cumplimiento de las obligaciones
de pago contenidas ¢n ¢l orden de prelacion de pagos.

¢) Normativa legal

El Fondo estd regulado por el Real Decreto 926/1998:; por la Ley 19/1992, de 7 de julio,
sobre regimen de sociedades y fondos de inversién inmobiliaria v sobre fondos de
titulizacion hipotecaria, en cuanto a lo no contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en
tanto resulte de aplicacion; por la Orden de 28 de mayo de 1999; por la Ley 24/1988, de 28
de julio, del Mercado de Valores, en lo referente a su supervision, inspeccion y sancion, y
por las demas disposiciones legales y reglamentarias en vigor que resulten de aplicacion en
cada momento, asi como por la propia escritura de constitucion.

d) Régimen de tributacion

[:] Fondo se encuentra sujeto al tipo general del Impuesto sobre Sociedades. Se encuentra
exento del concepto de operaciones societarias del Impuesto de Transacciones y Actos

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

[.a Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Fondos de Titulizacién Hipotecaria, complementaria
del R.D. 926/1998 que regula los Fondos de Titulizacion de Activos, excluye

explicitamente a éstos de la obligacion de que les sea practicada ninguna retencion legal
sobre los intereses devengados por las participaciones hipotecarias.
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2. BASES DE PRESENTAClC)N

a) Imagen fiel

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

prescntandose de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados cn
Espafia, de forma que muestren la imagen ficl del patrimonio, de la situacion financiera y
de los resultados del Fondo. Estas cuentas anuales han sido formuladas por la sociedad
gestora del Fondo (vcase Nota 1.a), y se someteran a la aprobacion de la Junta General de
Accionistas de la misma, estimandose que seran aprobadas sin ninguna modificacion.

b) Comparacion de la informacion

No sc¢ han introducido criterios ditercntes a los utilizados en el ejercicio anterior que
puedan afectar significativamente a la comparacion de la informacion.

3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADOS

Las cuentas anuales adjuntas han sido formuladas siguiendo los principios y normas de
valoracion contenidas en el Plan General de Contabilidad en vigor.

a4) Reconocimiento de ingresos y gastos
£l ejercicio econdmico del Fondo coincidira con el afio natural.

Los ingresos y gastos se reconocen por ¢l Fondo siguiendo el criterio del devengo, es decir.

cn funcion de la corriente real que los mismos representan, con independencia del momento
cn el que se produce el cobro y el pago.

b) Gastos de establecimiento

Se corresponden con los gastos incurridos en la constitucion del Fondo, registrandose por el
importe real incurrido.

>¢ amortizan lincalmente, de acuerdo con la legislacion en vigor, en los cinco primeros
anos de existencia.

El cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias del cjercicio 2006 por este concepto ha sido de
292.240 euros.
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c) DParticipaciones hipotecarias y los certificados de transmision de hipoteca.

se registran por ¢l valor de adquisicion de las participaciones hipotecarias pendientes de
amortizar, que coincide con su valor nominal.

En al activo del Fondo, se registra ¢l capital vencido y no cobrado, el capital no vencido e
Intereses vencidos y no cobrados de las participaciones hipotecarias y los certificados de
transmision de hipoteca, dejandose de imputar intcreses a partir de su entrada en situacion
dudosa. '

Adicionalmente, en caso de que sea necesario, se creard un Fondo de insolvencias cuyo
objeto sera cubrir aquellas situaciones en las que se estime dudosa la recuperabilidad del

importe pendiente, aplicando un criterio de prudencia valorativo y conforme a la normativa
legal vigente.

d) Gastos a distribuir en varios ejercicios

Dentro de este epigrafe del activo del balance de situacion se recogen, a fecha de cierre de
balance, los gastos de emision de los bonos de las series A1, A2, B, C y D en los que ha
incurrido el Fondo (gastos de direccion, aseguramiento y colocacion de dichas serics), y
que estan pendientes de amortizar. Se¢ imputan a resultados a medida que se van
amortizando las correspondientes series de bonos en funcion del porcentaje de amortizacion
real de¢ las mismas, que se efectia en cada fecha de pago.

El cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2006 por este concepto ha sido de
50,155 euros.

¢) Vencimiento de deudores v acreedores

Con objeto dc que los flujos de capital e intcreses del conjunto de las participaciones
hipotecarias y los certificados de transmision de hipoteca coincidan con los flujos de los
bonos en circulacion, en cada fecha de pago, se aplicaran los fondos disponibles
procedentes de los cobros de principal e intereses de las participaciones hipotecarias y los
certificados de transmision de hipoteca a la amortizacion de bonos.

Dada la posibilidad de amortizacion anticipada de las participaciones hipotecarias vy los
certificados de transmision de hipoteca por parte de los titulares de los préstamos en que
tienen su origen, no es posible establecer un calendario definitivo de vencimientos de las

participacionges, de los certificados de transmision de hipoteca, de los bonos de titulizacion
de activos y del préstamo subordinado.

01833500



\ '
AEANE AR RN SR

L TH" & = =
! | v ,F_. ,r ¥ Ll r 1_*
=l RSRLY K
[ . I-'|

018335508

Cuentas Anuales

CLASE 8- _DEEURC

| e B HU P
TR I TR TR I
Lo il O R

0y Tesoreria

Se corresponde con los saldos depositados en las cuentas en entidades de crédito. Estos
saldos incluyen, ademas de los ingresos obtenidos por el Fondo hasta su distribucion, los
importes de los fondos de reserva y las retenciones a cuenta practicadas por el pago de
Intereses en tanto no son ingresadas en el Tesoro Publico.

¢) Impuesto sobre Sociedades

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

fiscales. Las diferencias temporales entre los resultados econdmico y fiscal, si existen, dan
lugar a impuestos anticipados o diferidos.

Dado que a 31 de diciembre de 2006 se han equilibrado los ingresos y los gastos del Fondo.

y no hay diferencias permanentes ni temporales, por lo que no procede liquidar cuota
alguna por el impuesto sobre sociedades.

h) Contratos de permuta financiera de intereses

L.os resultados de las operaciones de los contratos de permuta financiera de intereses se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias de forma simétrica al devengo de ingresos o
de costes de los elementos cubiertos Los pagos (o cobros) que se efectiian en virtud del
contrato de permuta financiera, se realizan por su valor neto, es decir, por la diferencia

positiva (o negativa) entre la cantidad a pagar por cada una de las partes intervinientes en el
contrato (vease Nota 10).

3. INMOVILIZACIONES FINANCIERAS E INVERSIONES FINANCIERAS

TEMPORALES

Los epigrates “Inmovilizaciones financieras” e “Inversiones financieras temporales”
incluyen ¢l saldo actual dc las participaciones hipotecarias y los certiticados de transmision
de hipoteca que la Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, suscribié en el
momento de la constitucion de éste por importe de 1.500.007.678 euros

Las participaciones hipotecarias y los certificados de transmision de hipoteca tienen las
siguientes caracteristicas:

» Ll Fondo ostenta los derechos reconocidos en la normativa legal aplicable.
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 LEnel momento de suscripcidn, estuvieron representados por 15.465 titulos nominativos
y reteridas a una participacion del cien por cien sobre el principal e intereses ordinarios
y de demora, y comisiones de las disposiciones iniciales de los créditos hipotecarios
parcialmente participados a los que correspondan.

« Ll tipo de interés nominal de cada disposicién inicial de los créditos hipotecarios
parcialmente participados, y por consiguiente de cada participacion hipotecaria y los
certificados de transmision de hipoteca, es variable a lo largo de la vida del préstamo.
De acuerdo con cada uno dc los contratos de crédito hipotecario parcialmente
participado, el tipo de interés se determina periddicamente a partir de un indice o tipo
de referencia mas un margen o diferencial.

» El tipo de interés nominal anual medio ponderado devengado por la cartera de

disposiciones iniciales de los créditos hipotecarios parcialmente participados para el
ejercicio 2006 ha sido del 3.68%

» La finalidad de la disposicion inicial del crédito hipotecario parcialmente participado es
la de adquirir una vivienda habitual con el importe de la misma.

» Los creditos hipotecarios parcialmente participados estan garantizados con primera
hipoteca que se encuentra vigente y no sujeta a limitaciones.

- Los creditos hipotecarios parcialmente participados estan garantizados con hipotecas de
maximo, quedando constancia cn las escrituras de concesion objeto de inscripcion en el
registro de la propiedad correspondiente, la realizacion de las disposiciones iniciales.

+ La cntidad emisora, Caixa Catalunya, no asume responsabilidad alguna por impago de
los deudores hipotecarios, ni garantiza directa o indirectamente ¢l buen fin de la

operacion, ni otorga garantias o avales, ni se establecen pactos de recompra de tales
participaciones.

» La custodia y administracion de los créditos hipotecarios parcialmente participados se
atribuye a la entidad emisora, Caixa Catalunya.

» lLas participaciones hipotecarias y los certificados de transmision de hipoteca s¢
encuentran depositadas cn Caixa Catalunya.

» Las caracteristicas que deben cumplir las disposiciones iniciales de los créditos
hipotecarios parcialmente participados que se recogen en la escritura de constitucién del
Fondo, fueron wverificadas en su dia mediante la aplicacion de procedimientos
estadisticos por los auditores de la entidad emisora, emitiendo un informe a tal efecto.
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El movimiento de este epigrafe durante el ejercicio 2006 ha sido el siguiente:

Importes en euros
Plazo vencimiento |

1.284.550.081| 41.235.092
(195.687.971) (41.235.092)
(33.820.253)| 33.820.253

Saldo a 31 de diciembre de 2005
Amortizaciones

Trapaso de largo a corto

1.325.785.173
(236.923.063)

0

Saldo a 31 de diciembre de 2006

1.035.041.857] 33.820.2531 1.088.862.110

En la amortizacion sc recoge el importe de las amortizaciones extraordinarias y ordinarias

vencidas, tanto cobradas como no cobradas, siendo estas Gltimas dadas de baja de la cartera
y traspasadas al epigrafe “Deudores™.

La fecha prevista del Gltimo vencimiento de las participaciones hipotecarias y los
certificados de transmision de hipoteca cs el 15 de marzo de 2038.

L.os intereses devengados durante ¢l ejercicio 2006 por las participaciones hipotecarias, han
ascendido a 43.943.134 euros, no existicndo, a 31 de diciembre de 2006, intereses
devengados no vencidos correspondientes a las participaciones hipotecarias y los
certificados dc transmision de hipoteca. Los mencionados interescs se encuentran
registrados en el epigrafe “Ingresos financieros — Intereses de particip. hipotec. y certific.
dc trans. de hip.” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

- 10 -
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Cuentas Anuales

El detalle de este capitulo del balance de situacion adjunto a 31 de diciembre de 2006 es el

siguiente:

Deudores impagados principal PH's y CTH's
Deudores impagados intereses PH's y CTH's
Deudores dudosos principal vencido
Deudores dudosos principal no vencido
Deudores dudosos intereses y otros
Deudores muy dudosos principal vencido
Deudores muy dudosos principal no vencido
Deudores muy dudosos intereses y otros
Deudores pend. Liq. Principal PH's y CTH's
Deudores pend. Liq. Intereses PH's y CTH's
Deudores pend. Liq. Intereses PH's y CTH's en G.E.
Deudores Anticipos de costas

Deudores Anticipos PH's Ejecucion

Saldo a 31 de diciembre de 2006

a) Deudores impagados principal e inteveses PH's y CTH's

137.906
152.292
26.494

2.126.68]1
30.908

2.144
273.628
3.486

2.766.468
3.692.665
220,504
0.098
6.874

9.446.148

Importes en euros

El saldo se corresponde con el importe de las cuotas vencidas y no cobradas a 31 de
dictembre de 2006 de las participaciones hipotecarias y los certificados de transmisién de

hipoteca, por impago de los prestatarios.

- 11 -
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total o parcialmente, es la siguiente:

Hasta | mes 87.354
De | a2 meses 29.974
De 2 a 3 meses 10.905
De 3 a 6 meses 9.214
De 6 a 12 meses 459

Total . 137.906

h) Deudores dudosos; principal, intereses y otros.

situacion dudosa.

antigiiedad, cs la siguiente:

Hasta | mes

De | a 2 meses
De 2 a 3 meses
De 3 a 6 meses

Dc 6 al2 meses
De 12 meses a 2 Aflos

Total

que ha ascendido a 2.126.681 euros.

- |2 -

Importes en euros

018335512

Cuentas Anuales 2006

La situacion de impagados, en funcion de la antigiiedad de cada cuota vencida y no pagada,

Importes en curos

@ Intereses
Principal |Ordinarios| Total Yo

64.,01%
21,91%
7,34%
6,31%
0,43%

100,00%

Los saldos que figuran en el balance se corresponden con el importe pendiente a 31 de
diciembre de 2006 de las cuotas vencidas vy no cobradas de las participaciones hipotecarias,
ast como sus correspondientes intereses, por impago de los prestatarios que se hallan en

L.a situacion de las cuotas vencidas y no pagadas, total o parcialmente, en funcién de su

@ Intereses
n Ordinarios Total %

4,63%
12,15%
11,99%
33,.59%
35,15%

2,49%

100,00%

A 31 de diciecmbre del 2006. se ha registrado un importe de principal dudoso no vencido
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¢) Deudores muy dudosos, principal, intereses y otros.

Los saldos que figuran en el balance se corresponden con el importe de las cuotas vencidas
y no cobradas al 31 de diciembre de 2006 asi como sus correspondientes cuotas no

vencidas, de las participaciones hipotecarias, por impago de los prestatarios que se hallan
en sitvacion muy dudosa.

La situacion de las cuotas vencidas y no pagadas, total o parcialmente, en funcién de su
antigiedad, es la siguiente:

Importes en euros

Recibos - Ordinarios Total %

3.110
2.520

De 6al2 meses 5
Dcl2 meses a2 Anos 5

Total 10 5.630

A 31 de diciembre del 2006, se ha registrado un importe de principal muy dudoso no
vencido que ha ascendido a 273.628 euros.

d) Deudores pendientes liquidar principal e intereses de PH's y CTH's.

El saldo se corresponde con los importes de principal e intereses devengados, pero

pendientes de liquidacion al Fondo y que correspondera liquidar en el primer dia habil
posterior al cierre del ejercicio.

¢) Deudores pendientes liquidar intereses P.H's en garantia de espera.

Los saldos que figuran en el balance se corresponden con los importes de intereses
devengados, pcro pendientes de liquidacion al Fondo. correspondientes a participaciones

(ue s¢ encuentran en garantia de espera y que correspondera liquidar en el momento que
finalice dicho periodo.

018335913
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5. TESORERIA
a) Cuenta Tesoreria de Reinversion

Ll contrato de cuenta corriente, dentro del marco del contrato de reinversion a tipo de
interés garantizado, esta suscrito con Caixa Catalunya y garantiza una rentabilidad a las

cantidades depositadas por el Fondo, a través de su Sociedad Gestora. cn una cuenta
financiera, denominada cuenta de tesoreria.

La cuenta de tesoreria incluye el saldo del Fondo de Reserva

k| tipo de interés garantizado es igual al tipo Euribor a tres meses, con liquidacién mensual
y determinacion trimestral. El tipo de interés medio del ¢jercicio ha sido del 3.13%

El total de intereses devengados por este mismo concepto durante el ejercicio 2006 ha sido

de 1.879.396 euros y se encuentran registrados en el epigrafe de “Ingresos financieros” de
la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

A 31 de diciembre de 2006, el epigrafe “Ajustes por periodificacion” del activo del balance

de situacion adjunto incluye los intcreses devengados y no vencidos correspondientes a la
cuenta corriente, que ascienden a 172.315 euros.

b) Cuenta de Amortizacion

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, y Caixa Catalunya
celebraron un Contrato de Reinversion a Tipo de Interés Garantizado de la Cuenta de
Amortizacion en virtud del cual Caixa Catalunya garantiza una rentabilidad a las cantidades
depositadas por el Fondo en una cuenta abierta con dicha entidad de crédito (“Cuenta de
Amortizacion”) cn la quc son depositadas las cantidades correspondientes al Fondo
Disponible para Amortizacion, una vez amortizados la totalidad de los Bonos de la Serie
Al o cn el supucsto en que se de la Amortizacion a Prorrata de la Clase A. A partir de la
Fecha de Pago correspondiente al 15 de diciembre de 2006, vy una vez hubieran sido
totalmente amortizados los Bonos de la Serie Al, aplicara dichas cantidades a la

amortizacion del principal de los Bonos de la Serie A2, de conformidad con sus reglas de
amortizacion,

14 -
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El tipo de inter¢s nominal anual, variable trimestralmente, aplicable a cada periodo de
interés serd el Tipo de Interés de Referencia y se aplicara al mes natural correspondiente a
dicho Momento de Fijacion del Tipo y a los dos meses naturales posteriores. El abono de
intereses se efectuard en la Cuenta de Tesoreria, durante los cinco dias posteriores con
fecha valor el primer dia posterior al periodo de liquidacion vencido.

El total de intereses devengados por este mismo concepto durante el ejercicio 2006 ha sido

de 1.074.154 curos y se encuentran registrados en ¢l epigrafe de “Ingresos financieros” de
la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

A 31 de diciembre de 2006, el epigrafe “Ajustes por periodificacion” del activo del balance

de situacion adjunto incluye los intereses devengados y no vencidos correspondientes a la
cuenta corricnte, que ascienden a 134.176 curos.

7. BONOS DE TITULIZACION DE ACTIVOS

La Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo y con cargo al mismo,
procedio, en la fecha de constitucion del Fondo, a la emision de cinco serics de bonos de
titulizacidn de activos, que tienen las siguientes caracteristicas:

Bonos preferentes Serie Al

Importe nominal 250.000.000 euros

Numero de bonos 2.500

Importe nominal unitario 100.000 euros

Interés nominal anual Variable, detcrminado  trimestralmente.  Interés

resultante de sumar el tipo de interés de referencia
Euribor a 3 meses y un margen.

Margen: Entre el 0.02% y el 0,08%

Periodicidad de pago: Trimestral

Fechas de pago de intereses y |5 de marzo, 15 de junio, 15 de septiembre y 15 de
amortizacion: diciembre de cada afio o, en su caso, el siguiente dia

habil. El primer pago de intereses para los Bonos de
todas las series tuvo lugar el 15 de septiembre de
2005, devengandose los mismos, para los Bonos de la
Serie A, al tipo de interés establecido del 2,150 %

Agencia calificadora Moody’s Investors Service Espafia, S.A., Fitch Ratings
Lspana, S.A. y Standard & Poors Lsparfia, S.A.
Calificacion inicial Aaa, AAA y AAA respectivamente
Calificacion actual Aaa, AAA y AAA respectivamente
- 15 -
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Bonos preferentes Serie A2

Importe nominal
Numero de bonos
Importe nominal unitario
Interés nominal anual

Margen:

Periodicidad de pago:

Fechas de pago de intereses y
amortizacion:

Agencia calificadora

Calificacion inicial
Calificacion actual

Bonos subordinados Servie B

Importe nominal
Numero de bonos
Importe nominal unitario
[nteres nominal anual

Margen:

Periodicidad de pago:

Fechas de pago de interescs y
amortizacion:

Agencia calificadora

Calificacidn inicial
Calificacion actual

Cuentas Anuales 20006

R reebd FRIAAT

1.155.500.000 euros
11.555

[00.000 euros

Vanable, determinado trimestralmente.  Interés
resultante de sumar el tipo de interés de referencia
Euribor a 3 meses y un margen.

Entre el 0,05% y el 0,15%.

Trimesiral

15 de marzo, 15 de junio, 15 de septiembre y 15 de
diciembre de cada afio o, en su caso, el siguiente dia
habil. El primer pago de intereses para los Bonos de
todas las series tuvo lugar el 15 de septiembre de
2005, devengandose los mismos, para los Bonos de la
Serie A, al tipo de interés establecido del 2,150 %
Moody’s Investors Service Espaiia, S.A., Fitch Ratings
Espafia, S.A. y Standard & Poors Espaiia, S.A.

Aaa, AAA y AAA respectivamente

Aaa, AAA y AAA respectivamentc

26.500.000 euros
265
100.000 euros

Variable, determinado  trimestralmente.  Interés

resultante de sumar el tipo de interés de referencia
Euribor a 3 meses y un margen.

Entre el 0,09% vy el 0,25%.

Trimestral

15 de marzo, 15 de junio, 15 de septiembre y 15 de
diciembre de cada afio o, en su caso, el siguiente dia
habil. El primer pago de intereses para los Bonos de
todas las series tuvo lugar el 15 de septiembre de
2005, devengandose los mismos, para los Bonos de la
serie A, al tipo de interés establecido del 2,150 %
Moody’s Investors Service Espafia, S.A., Fitch Ratings
Espaiia, S.A. y Standard & Poors Espaiia, S.A.

Aal. AA 'y AA respectivamente

Aal, AA y AA respectivamente

- 16 -
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Bonos subordinados Servie C

Importe nominal
Numero de bonos

Importe nominal unitario
Interés nominal anual

Margen:

Periodicidad de pago:

Fechas de pago de intereses y
amortizacion:

Agencia calificadora

Calificacion inicial
Cahificacion actual

Bonos subordinados Serie D

Importe nominal
Numero de bonos
Importe nominal unitario
Interés nominal anual

Margen:

Periodicidad de pago:

Fechas de pago de intereses y
amortizacion:

Agencia calificadora

Calificacion inicial
Calificacion actual

Cuentas Anuales 20006

35.600.000 euros

356

100.000 euros

Varniable, determinado  trimestralmente.  Interés
resultante de sumar el tipo dc interés de referencia

Eurtbor a 3 meses y un margen.
Entre el 0,15% y el 0,35%.

Trimestral

|5 de marzo, 15 de junio, 15 de septiembre y 15 de
diciembre de cada afio o, en su caso, ¢l siguicnte dia
habil. LIl primer pago de intereses para los Bonos de
todas las series tuvo lugar el 15 de septiembre de
2003, devengandose los mismos, para los Bonos de la
Serie A, al tipo de interés establecido del 2,150 %
Moody’s Investors Service Espaiia, S.A., Fitch Ratings
Espafa, S.A. y Standard & Poors Espaiia, S.A.

Al, Ay A-respectivamente

Al, Ay A-respectivamente

32.700.000 euros
327

100.000 euros

Varitable, dcterminado  trimestralmente.  Interés

resultante de sumar el tipo de interés de referencia
Luribor a 3 meses y un margen.

Entre ¢l 0,30% vy el 0,75%.

Trimestral

|5 de marzo. 15 de junio, 15 de septiembre y 15 de
diciembre de cada afio o, en su caso, el siguicnte dia
habil. El primer pago de interescs para los Bonos de
todas las serics tuvo lugar el 15 dc septiembre de
2003, devengandose los mismos, para los Bonos de la
seric A, al tipo de interés establecido del 2,150 %
Moody’s Investors Service Espaiia, S.A., Fitch Ratings
Fspana, 5.A. y Standard & Poors Espafia, S.A.

Baa2Z, BBB+ y BBB- respectivamente

Baa2, BBB+ y BBB- respectivamente

-17 -
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Amortizacion de las cinco series de bonos:
a) Amortizacion final

La fecha de amortizacion final es el 15 de marzo de 2038 o, si ¢ste no fuera dia habil, el

siguiente dia habil, sin perjuicio de que la Sociedad Gestora proceda a la amortizacion
anticipada.

b) Amortizacion parcial

>e efectuan amortizaciones parciales de los bonos de ambas series en cada una de las
techas de pago de intereses previstas, esto es, los dias |5 de marzo, 15 de junio, 15 de
septiecmbre y 15 de diciembre de cada afio, hasta su total amortizacion.

Los Bonos s¢ amortizan con cargo a las cantidades integrantes del Fondo Disponible
para Amortizacion existente en cada Fecha de Pago, conforme a las reglas de
amortizacion que s¢ describen a continuacion:

El importe del Fondo Disponiblc para Amortizacion en una Fecha de Pago sera igual a la
suma del Saldo de la Cuenta de Amortizacion (o cuenta que la sustituya) y la Dotacion para

el Fondo Disponible para Amortizaciéon en dicha Fecha de Pago, conforme al orden de
prelacion de pagos.

A estos efectos, el importe maximo de la “Dotacion para el Fondo Disponible para
Amortizacion” en una I'echa de Pago scra igual a la diferencia positiva entre:

(1) la suma del Saldo de Principal Pendiente de Pago dc los Bonos de
Titulizacion de todas las Series en la Fecha de Determinacion
inmediatamente anterior, y

(11) l.a suma de (a) el Saldo Vivo de la Cartera Hipotecaria v (b) el saldo de
la Cuenta de Amortizacion (o cuenta que la sustituya), ambos en la Fecha
de Determinacion inmediatamente anterior.

El importe del Fondo Disponible para Amortizacion en una Fecha de Pago sera calculado
en la Fecha de Determinacidn inmediatamente anterior.

Dicha "Fecha de Determinacion” sera la que correspondan al quinto Dia Habil anterior a
cada Fecha de Pago y demarcara los periodos comprendidos sucesivamente entre las citadas
Fechas de Determinacion que se denominaran "Periodos de Determinacion”, incluyéndose
en cada periodo la Fecha de Determinacion inicial y excluyéndose la final.

Por excepcion, el primer Periodo de Determinacion sera el comprendido entre la Fecha de
Desembolso vy fa primera Fecha de Determinacion.

- 18 -
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¢c) Reglas generales de Amortizacion

Amortizacion de los Bonos de Titulizacion de la Serie Al

l.a amortizacion de los Bonos de la Serie Al se realizara mediante amortizaciones
parciales desde la primera Fecha de Pago (15 de septiembre de 2005) hasta completar
su importe nominal total, por el importe del Fondo Disponible para Amortizacion
aplicado en cada Fecha de Pago a la amortizacion de la Serie A1, conforme a las reglas
de Distribucion del Fondo Disponible para Amortizacion que se recogen en ¢l apartado

11.11.3.7. del presente Folleto, siendo distribuido a prorrata entre los Bonos de la propia
Seric Al mediante la reduccion del nominal de cada Bono de la Serie Al.

Sin perjuicio de lo establecido en los parrafos anteriores, en todo caso, la amortizacion
final de los Bonos de la Serie Al sera la Fecha de Vencimiento Legal (15 de marzo de
2038), y sin perjuicio también de que la sociedad Gestora, en reprcsentacion y por
cuenta del Fondo, y de conformidad con lo previsto en el apartado 111.8. proceda a la
amortizacion anticipada de la Emision de Bonos con anterioridad a la Fecha de
Vencimiento Legal, en cuyo caso la Fecha de Pago en la cual haya de¢ producirse la
misma scra la Fecha de Vencimiento Legal de los Bonos de Titulizacion.

Amortizacion de los Bonos de la Serie A2

.a amortizacion de los Bonos de la Serie A2 se realizara mediante amortizaciones
parciales, mediante la reduccion a prorrata del importe nominal de cada Bono de la
Serie A2, a partir de la Oltima de las siguientes fechas: (i) la Fecha de Pago cn la que
quedaran amortizados en su totalidad los Bonos de la Serie A1, o (i) la Fecha de Pago
correspondiente al 15 de diciembre de 2006.

A partir de la Fecha de Pago que resulte, conforme al parrafo anterior, en cada una de
las Fechas de Pago se producira la amortizacion parcial de los Bonos de la Serie A2,
mediante la reduccion a prorrata del importe nominal de cada Bono de la Serie A2, por
el importc del Fondo Disponible para Amortizacion, conforme a las rcglas de
Distribucion del Fondo Disponible para Amortizacion entre las Series de la Clase A

que sc recogen en el apartado 11.11.3.7. del presente Folleto y que se describen a
continuacion.

En todo caso. la amortizacion final de los Bonos de Titulizacidon de la Seric A2 sera en
la Fecha de Vencimiento Legal (15 de marzo de 2038), sin perjuicio de que la Sociedad
Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, y de conformidad con lo previsto en
el apartado I11.8 del presente Folleto, proceda a amortizar anticipadamente la presente

emision, en cuyo caso la Fecha de Pago en la cual haya de producirse la misma sera la
Fecha de Vencimiento Legal de los Bonos de Titulizacion.

-19 -
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Reglas de Amortizacion a prorrata, una vez producida la amortizacion de los Bonos de
la Scrie A,

Sin perjuicto de las reglas excepcionales de amortizacion con subordinacidn entre las
distintas Series previstas en el apartado 11.11.3.8 del Folleto, el Fondo Disponible para
Amortizacion se aplicara en cada Fecha de Pago a la amortizacion a prorrata del
principal de las Series de Bonos de Titulizacion (o al depdsito de los importes
aplicados a la amortizacion del principal de la Serie A2 en la Cuenta de Amortizacion.
segun corresponda), y sin subordinacion entre las mismas, si en dicha Fecha de Pago se

cumplen todas y cada una de las siguientes condiciones (en adelante, “Condiciones
para Amortizacion a Prorrata™):

[. St el Ratio de Morosidad es inferior al 1,50% en la Fecha de Determinacion
inmediatamente anterior a la Fecha de Pago en curso.

2. St en la Fecha de Determinacion anterior a la Fecha de Pago en curso, el Saldo
de Principal Pendiente de Pago de los Bonos de Titulizacion de las Series B, C

y D representa, al menos, el 12,60% del Saldo de Principal Pendiente de Pago
de todos los Bonos de Titulizacion.

(S

. Stel importe del Fondo de Reserva en la Fecha de Pago anterior es igual al

Fondo de Reserva Requerido en la Fecha de Pago anterior de acuerdo con lo
previsto cn el apartado V.3.5. del Follcto.

4. St el Saldo Vivo de los Certificados de Transmision de Hipoteca es superior al
10% del Saldo Vivo de la Cartera Hipotecaria en la Fecha de Constitucion del
Fondo, en la Fecha de Determinacion anterior a la Fecha de Pago
correspondiente.

5¢ entendera por “Ratio de Morosidad™ el cociente entre (i) el Saldo Vivo de los
Certificados de Transmision de Hipoteca con morosidad superior a noventa (90) dias
(excluido el Saldo Vivo de los Certificados de Transmision de Hipoteca en mora por

mas de 18 meses y aquellos cuyas garantias hipotecarias hayan sido cjecutadas) v (ii) el
Saldo Vivo de la Cartera Hipotecaria.

¢) Reglas excepcionales de Amortizacion.

Amortizacion de los Bonos de Titulizacion de la Serie B

Una vez amortizados integramente los Bonos de Titulizacion de las Series A1y A2,

conforme a lo previsto anteriormente, se amortizaran los Bonos de Titulizacion de la
Serie B mediante la reduccion a prorrata del importe nominal entre los Bonos de Ia

=70 -
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propia Serie B, en cada Fecha dc Pago, hasta completar el mismo, por una cantidad

igual al importe del Fondo Disponible para Amortizacion existente en dicha Fecha
de Pago.

I:] primer pago de la amortizacion de los Bonos de Titulizacion de la Serie B sc
producird en la primera Fecha de Pago en la que, habiéndose amortizado
integramente los Bonos de Titulizacion de las Series Al y A2, existiera Fondo
Disponible para Amortizacién remanente.

La amortizacion tinal de los Bonos de Titulizacion de la Serie B sera en la Fecha de
Vencimiento Legal, el 15 de marzo de 2038, sin perjuicio de que la Sociedad
(estora, en representacion y por cuenta del Fondo, y de conformidad con lo previsto
en el apartado [11.8 dcl presente Folleto, proceda a amortizar anticipadamente la
presente emision, en cuyo caso la Fecha de Pago en la cual haya de producirse la
misma serd la F'echa de Vencimiento Legal de los Bonos de Titulizacién.

Amortizacion de los Bonos de Titulizacion de la Serie C

Una vez amortizados integramente los Bonos de Titulizacion de la Serie Al, de la
Serie A2 y de la Scrie B, se amortizaran los Bonos de Titulizacién de la Serie C
mediante la reduccion a prorrata del importe nominal entre los Bonos de la propia
Serie C, en cada Fecha de Pago, hasta completar el mismo, por una cantidad i gual al
importe del Fondo Disponible para Amortizacion existente en dicha Fecha de Pago.

El primer pago de la amortizacion de los Bonos de Titulizacién de la Serie C se
producird en la primera Fecha de Pago en la que, habiéndose amortizado
integramente los Bonos de Titulizacion de las Series A1, A2 v B, existiera Fondo
Disponible para Amortizacién remanente.

l.a amortizacion final de los Bonos de Titulizacion de l1a Serie C sera en la Fecha de
Vencimiento Legal, el 15 de marzo de 2038, sin perjuicio de que la Sociedad
(yestora, en representacion y por cuenta del Fondo, y de conformidad con lo previsto
cn el apartado I11.8 del presente Folleto. proceda a amortizar anticipadamente la
presente emision, en cuyo caso la Fecha de Pago en la cual haya de producirse la
misma sera la Fecha de Vencimiento Legal de los Bonos de Titulizacion.

Amortizacion de los Bonos de Titulizacion de la Serie D

Una vez amortizados integramente los Bonos de Titulizacion de la Serie Al de la
Seric A2, de la Seric B y de la Serie C se amortizaran los Bonos de Titulizacion de
la Serie D mediante la reduccion del importe nominal entre los Bonos de la propia
Serie D, en cada Fecha de Pago, hasta completar el mismo, por una cantidad igual al
importe del Fondo Disponible para Amortizacién existente en dicha Fecha de Pago.
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El primer pago de la amortizacion de los Bonos de Titulizacién de la Serie D se
producira en la primera Fecha de Pago en la que, habiéndose amortizado
integramente los Bonos de Titulizacion de las Scries A1, A2, B y C, existiera Fondo
Disponible para Amortizacion remanente.

La amortizacion final de los Bonos de Titulizacion de la Seric D ser en la Fecha de
Vencimiento Legal, el 15 de marzo de 2038, sin perjuicio de que la Sociedad
Giestora, cn representacion y por cuenta del Fondo, y de conformidad con lo previsto
en el apartado [11.8 del presente Folleto, proceda a amortizar anticipadamente la

presente emision, en cuyo caso la Fecha de Pago cn la cual haya de producirse la
misma sera la Fecha de Vencimiento Legal de los Bonos de Titulizacion.

d) Amortizacion anticipada

La Sociedad Gestora estara facultada para proceder, previa comunicacion a la CNMV y
a las Agencias de Calificacion, a la liquidacion anticipada del Fondo, y con cllo a la

amortizacion anticipada de la totalidad de la emisién de los Bonos de Titulizacion en los
siguientes supuestos:

[. St cl Saldo Vivo de los Certificados de Transmision de Hipoteca (incluyendo por
tanto aquellos Certificados de Iransmision de Hipoteca que se encuentren en mora

desde mas de dieciocho (18) meses) es inferior al diez por ciento (10%) del saldo inicial
de los Certiticados de Transmision de Hipoteca.

2. Cuando por razon de algin evento o circunstancia de cualquier indole ajena al
desenvolvimiento del propio Fondo, se produjcra, a juicio de la Sociedad (iestora, una
alteracion sustancial o se desvirtuase dc forma permanente ¢l equilibrio financicro del
IFondo. Se incluyen en este supucsto: la existencia de una modificacion en la normativa

vigente o el establecimiento de obligaciones de retencién que pudieran afectar a dicho
equilibrio.

3. En el supuesto de que la Sociedad Gestora fuera declarada en concurso o su
autorizacion fuera revocada y hubiera trascurrido el plazo que reglamentariamente se

cstablezca al efecto, o, en su defecto, cuatro (4) meses, sin haber sido designada una
nueva sociedad gestora.

4. Cuando se produzca un impago indicativo de un desequilibrio grave y permanente, a
Juicio de la Sociedad Gestora, en relacién con alguno de los valores emitidos o se prevea
que se va a producir. En este caso, la Sociedad Gestora, tras informar a la CNMV,

procedera a la liquidacion ordenada del Fondo conforme a las reglas que se establezcan
en la Escritura de Constitucion del Fondo.
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5. Cuando hubieren transcurrido treinta (30) meses desde la fecha del dltimo
vencimiento de las Disposiciones Iniciales, aunque tuvieran auan débitos vencidos
pendientes de cobro.

Seran requisitos necesarios para proceder a dicha liquidacion anticipada del Fondo, los
siguientes:

(a) Que puedan ser atendidas y canceladas en su totalidad las obligaciones de pago
derivadas de los Bonos de Titulizacion emitidos con cargo al Fondo de acuerdo
con ¢l Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion del Fondo.Se entenderan, en
todo caso, como obligaciones de pago derivadas de los Bonos de Titulizacion en
la techa de liquidacion anticipada del Fondo, el Saldo de Principal Pendiente de
Pago en esa fecha mds los intereses devengados y no pagados hasta la fecha de
amortizacion anticipada, deducida, en su caso, la retencion fiscal, cantidades que
a todos los ctectos legales se reputaran vencidas y exigibles en esa fecha;

(b) Que se proceda a la comunicacion a los titulares de los Bonos de Titulizacién, en
la forma prevista en el apartado I111.5.3 del presente Folleto con una antelacién

minima de quince (15) Dias Habiles, del acuerdo de la Sociedad Gestora de
proceder a la liquidacion anticipada del Fondo.

Dicha comunicacion, que habra sido previamente puesta en conocimiento de la CNMV.
debera contener la descripcion (i) del supuesto o supuestos por los que se procede a la
liquidacion anticipada del Fondo, (ii) del procedimiento para llevarla a cabo, y (111) de la
forma en que se va a proceder para atender y cancelar las obligaciones de pago derivadas

de los Bonos de Titulizacion segun el Orden de Prelacion de Pagos de L.iquidacion del
IFondo.

La emision de los bonos se realizo al 100% de su valor nominal, es decir, 100.000 euros
por bono, libre de impuestos y gastos para el suscriptor.

La emision de los bonos estd en soporte de anotaciones en cuenta y esta dada de alta en
los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacién de Valores, Iberclear.

Astmismo, los bonos estan admitidos a cotizacién en AIAF Mercado de Renta F 1ja.

- 23 -
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El movimiento de este epigrafe ha sido el siguiente:
oo Im ortes en enros
SERIE Al SERIE A2 SERIE B SERIEC | SERIE D
L.argo _ Corto Corto | Largo | Largo Largo TOTAL
Maldo a 31 diciembire 2005 J4550.081 | 61.512.644 1.155.500.000 | - 26.200.000 35.600.000 32.700.000 1.346.062.725
- Amorhizaciones (34 530080 (61.312.644) (144 726.144) - - " I - I (240.738 869)
- Traspaso w corlo plazo - - (50231999 50 231 999
Saldo a 31 diciembre 2006 - - 960.541.857 50.231.999 26,200,000 35.600.000 32.700.0iM) 1.105,273.856 |
' |

El traspaso a corto plazo de los bonos de titulizacion para cada una de las series se ha
realizado en funcion del importe correspondiente de “Participaciones Hipotecarias y los
certiticados de transmision de hipoteca” registrado en el epigrafe “Inversiones financicras
temporales™ del activo del balance de situacién adjunto.

En el ejercicio 2006, los costes financieros de bonos de titulizacion de activos han
ascendido a 39.345.810 euros que se encuentran registrados en el epigrafe “Gastos
financieros y gastos asimilados - Intereses de bonos de titulizacion de activos” de la cuenta

de perdidas y ganancias adjunta. El tipo de interés medio para el ejercicio 2006 ha sido del
3,12%.

A 31 de diciembre de 2006, se han devengado costes financieros no vencidos de bonos de
titulizacion de activos por importe de 1.997.896 euros, que se encuentran registrados en el
epigrate “Ajustes por periodificacion” del pasivo del balance de situacion adjunto.

8. DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO

La Sociedad Gestora celebrd, en representacion y por cuenta del Fondo, un contrato de
prestamo subordinado con Caixa Catalunya por importe maximo de 30.000.000 de Euros.
(¢l "Préstamo Subordinado") que fue destinado a financiar los gastos de constitucién del
Fondo y de emision de los Bonos de Titulizacion, a financiar parcialmente la adquisicion de
los Certificados de Transmision de Hipoteca (en particular el importe correspondiente al
Interés devengado por razon del aplazamiento del pago del nominal de los Certificados de
Iransmision de Hipoteca hasta la Fecha de Desembolso) al pago de los intereses vencidos
no satisfechos de cada una de las Disposiciones Iniciales, a la fecha de emision de los
Certificados de Transmision de Hipoteca, y a dotar el Fondo de Reserva Inicial.

La disposicion del Préstamo Subordinado se realizd en la Fecha de Desembolso, sin que en
ningun caso, su otorgamiento suponga garantizar el buen fin de las Disposiciones Iniciales
objeto de cesion al Fondo a través de Certificados de Transmision de Hipoteca, a emitir por
Caixa Catalunya.

-4 -
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La remuneracion del Préstamo Subordinado, debido a su caracter subordinado, en relacion
con ¢l resto de obligaciones del Fondo, y a que su devolucion depende del comportamiento
de los Certificados dc Transmision de Hipoteca, asi como de la evolucion de los tipos de
Intercs pagados a los Bonos emitidos, tendra dos componentes, uno de caracter conocido vy
fijo (“Remuneracion Fija™) y otro de caracter variable relacionado con la evolucién de 1os
riesgos del Fondo (“Remuneracién Variable™).

a) Remuneracion Fija

La Remuneracion Fija serd un interés nominal anual, variable y pagadero trimestralmente,
igual al Tipo de Interés de Referencia, ¢l Euribor a 3 meses sin diferencial. Estos intereses
se abonaran Unicamente si el Fondo dispusiese de liquidez suficientc en la Cuenta de
lesoreria en la Fecha de Pago correspondiente de acuerdo con el Orden de Prelacion de
Pagos. Los Intereses devengados que deberan abonarse en la Fecha de Pago en la que
finaliza cada Periodo de Devengo de Intereses se calcularan tomando como base: (1) los

dias efectivos existentes en cada Periodo de Devengo dc Interés, vy (ii) un afio compuesto de
trescientos sesenta y cinco (365) dias.

Los intereses devengados y no pagados en una Fecha de Pago por carecer el Fondo de
liquidez suficiente cn la Cuenta de Tesoreria de acuerdo con el Orden de Prelacion de
Pagos, se acumulardn devengando un interés de demora al mismo tipo que el del Préstamo
Subordinado y se abonaréan en la siguiente Fecha de Pago, siempre que el Fondo disponga

de liquidez suficiente en la Cuenta de Tesoreria y de acuerdo con el Orden de Prelacién de
Pagos. '

b) Remuneracion Variable

l. - La Remuneracion Variable consistira en que Caixa Catalunya, asimismo, tendra
derecho a recibir trimestralmente una cantidad subordinada y variable que se determinara
y devengara al vencimiento de cada periodo trimestral, que comprende los tres meses
naturales anteriores al mes de cada Fecha de Pago, en una cuantia igual a la diferencia
positiva, si la hubicre, entre los ingresos y gastos del Fondo devengados por el Fondo, de
acuerdo con su contabilidad y previos al cierre de los meses de marzo, junio, septicmbre
y diciembre, que se corresponden al dltimo mes de cada periodo trimestral.

2. La liquidacion de la Remuneracion Variable que hubiere sido devengada, en sy
caso, al cierre dc los meses de diciembre, marzo, junio v septiembre se rcalizara cn la
Fecha de Pago inmediatamente posterior al altimo dia de cada uno de los citados meses,

siempre que ¢l Fondo disponga de liquidez suficiente de acuerdo con el Orden de
Prelacion de Pagos.
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3. Dicha Remuneracion Variable tendra caracter subordinado a todos los demas PAgOSs
a efectuar por ¢l Fondo, de acuerdo con el Orden de Prelacidon de Pagos y s¢ abonara

siempre que el Fondo disponga de liquidez suficiente, no devengandose intereses de
demora ni acumulandose al principal del Préstamo Subordinado.

Se han efectuado amortizaciones y. al cierre del ejercicio 2006, el importe del préstamo
subordinado de 21.959.929 euros. El tipo de interés vigente a 31 de diciembre de 2006 era
del 2,92% y su vencimiento el 31 de diciembre de 2034 o fecha de liquidacion anticipada.

En el gjercicio 2006, los intereses devengados del préstamo subordinado. correspondientes
a la remuneracion fija, ascendieron a 664.816 euros, que se encuentran registrados en el

epigrafe “Gastos financieros y gastos asimilados - Intereses del prestamo subordinado” de
la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

Al 31 de diciembre de 2006, existen intereses devengados y no vencidos del préstamo
subordinado correspondientes a la remuneracion fija, por importe de 37.577 euros que se

encuentran registrados en el epigrafe “Ajustes por periodificacion” del pasivo del balance
de situacion adjunto.

La remuneracion variable a la que s¢ hacen mencidn en el apartado b) de esta misma nota,
SC encuentra registrada en el epigrafe “Gastos financieros y gastos asimilados - Intereses
del préstamo subordinado” de la cuenta dc resultados adjunta y ha ascendido a 6.525.709
euros, encontrandose a 31 de diciembre de 2006 pendiente de pago en el epigrafe “Ajustes

por periodificacion™ del pasivo del balance de situacién adjunto, la cantidad de 413.725
Curos.

9. ACREEDORES A CORTO PLAZO

Ll saldo del epigrafe “Acreedores comerciales” del balance de situacion adjunto a 31 de
diciembre del 2006, corresponde. basicamente, al importe pendiente de pago en conceptlo

de remuneracion variable del préstamo subordinado devengada, cn parte, en cjercicios
anteriores (véase nota 8).

10. CONTRATO DE PERMUTA FINANCIERA

Permuta Financiera de Intereses (swap)

:n la fecha de constitucion del Fondo, 6 de mayo de 2005, La Sociedad Gestora celebrd, en
representacion del Fondo, con Caixa Catalunya un Contrato de Permuta F Inanciera de

lnterescs o Swap, bajo ¢l modelo de la asociacion International Swap Dealers Association
("ISDA™) Master Agreement- Single Currency de 1992.
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tn virtud del citado Contrato de Swap, el Fondo realizara pagos a Caixa Catalunya por un
importc equivalente a la suma de todas las cantidades de interds recibidas dc los
Certificados de Transmision de Hipoteca durante el Periodo de Determinacion mas reciente
Y, como contrapartida, Caixa Catalunya realizara pagos al Fondo calculados sobre el tipo de

interés medio ponderado de las Series de los Bonos de Titulizacién, todo ello segin lo
descrito a continuacion:

l. Cantidad a pagar por la Parte A (el Fondo)

Sera la suma de todas las cantidades de interés recibidas de los Certificados de Transmision
de Hipoteca durante el Periodo de Determinacion mas reciente.

2. Cantidad a pagar por la Parte B (Caixa Catalunya)

Serd el resultado de aplicar el Tipo de Interés de la Parte.

2.1 Tipo de Interés de la Parte B

Serd el tipo de interés anual resultante de aplicar el Tipo de Interés de Referencia de los
Bonos de Titulizacion para el Periodo de Devengo de Interés en curso mas el margen medio
de los Bonos de Titulizacion en la Fecha de Pago, ponderado por el Saldo de Principal
Pendiente de Pago de los Bonos de Titulizacion en ¢l Periodo de Determinacion
iInmediatamente anterior a la Fecha de Pago, mas un 0,65%.

2.2 Nocional del Swap para la Parte B

Sera la suma de (a) la media diaria del Periodo de Determinacion que vence del Saldo Vivo
de la Cartera Hipotecaria, que no tengan morosidad por un pertodo superior a tres (3) meses
y excluyendo las Disposiciones Iniciales en Periodo de Lspera (todo ello en adelante, el
“daldo Nocional de los Certificados de Transmisién de Hipoteca™), v (b) el resultado de
multiplicar (i) la media diaria durante el Periodo de Determinacion que vence del saldo de
la Cuenta de Amortizacion por (ii) el margen medio aplicable para la determinacion del
l'ipo de Interés Nominal de las Series de los Bonos de Titulizacion ponderado por el saldo
de principal pendiente de cada Serie durante el Periodo de Devengo de Intereses en curso y
todo ello dividido por el Tipo de Interés de la Parte B, mas (c) en caso de sustitucion de
Caixa Catalunya como Administrador de los Creditos Hipotecarios, el resultado de dividir
(1) el importe a que ascienda la comision devengada, durante ¢l Periodo de Determinacion

inmediatamente anterior a la Fecha de Pago, por el administrador y custodio de los Créditos
Hipotecarios, por (ii) el Tipo de Interés de la Parte B.
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3. Cantidad a pagar por el Fondo

Seran los resultantes de aplicar el tipo de interés de la parte A, al nocional del swap de la
parte A.

4. Cantidad a pagar por Caixa Catalunya

Seran los resultantes de aplicar el tipo de interés de la parte B, al nocional del swap de la
parte B.

Los pagos (o cobros) que deban realizarse cn virtud del Contrato de Swap se llevardn a
cabo en cada Fecha de Pago por su valor neto, es decir, por la diferencia positiva (o

negativa) entre la cantidad a pagar por la Parte A y la cantidad a pagar por la Parte B (en
adelante, la "Cantidad Neta™).

St en una Fecha de Pago Caixa Catalunya no hiciera frente a sus obligaciones de pago por
la totalidad dc la Cantidad Neta a satisfacer al Fondo, el Contrato de Swap podra quedar
resuelto, sin perjuicio de la posibilidad de disponer del depdsito en efectivo descrito
posteriormente. En este caso: (i) Caixa Catalunya asumird la obligacién del pago de la

cantidad liquidativa prevista en el Contrato; y (ii) las cantidades que el Fondo tuviera que
abonar, en su caso, a Caixa Catalunya, de acuerdo con lo previsto en el Contrato de Swap
pasaran a ocupar cl 12° lugar en el orden de prelacion de pagos.

Las caracteristicas de la operacion a 31 de diciembre de 2006 son las siguientes:

Principal Noctonal (*) Yo
Operacion Cubierta (Importe en euros Tipo interés (*)

Swap

1.076.765.699
1.077.583.313

Receptor
Pagador

(*) Estimacion realizada a 31 de diciembre de 2006

A 31 de dir?iembre de 2006, el importe de los intereses devengados no vencidos de la parte
correspondiente al swap pagador asciende a 2.937.829 euros y el importe de los intereses

devengados no vencidos de la parte correspondiente al swap receptor asciende a 3.348.298
euros. El resultado de estos intereses devengados no vencidos a la mencionada fecha

asciende a 410.469 euros y se encuentra registrado en la rabrica de "Ajustes por
Periodificacion” del activo del balance de situacion adjunto.
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El gasto financiero del ejercicio, por importe de 724.722 euros estd registrado en la rubrica
“Gastos Financieros - Intereses de contratos de permuta financiera” del debe de la cuenta de
pérdidas y ganancias adjunta.

El ingreso financiero del ¢jercicio. por importe de 1.324.145 euros, esta registrado en la
rabrica “Ingresos financieros - Intereses de contratos de permuta financiera” del haber de la
cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

11. GASTOS POR COMISIONES Y GASTOS GENERALES
a) Comision de GGestion

La gestion del Fondo esta encomendada a Gestion de Activos Titulizados, Sociedad
Gestora de FFondos de Titulizacion, S.A. Por esta gestion, el Fondo paga una comisioén
del 0,04% anual, con un minimo de 9.000 Euros trimestrales, que se devengara sobre
los dias efectivos de cada Periodo de Devengo de Interé€s, se pagara trimestralmente en
cada una de las Fechas de Pago de los Bonos de Titulizacion vy se calculard sobre la

suma de los Saldos de Principal Pendicntes de Pago de los Bonos de Titulizacion en la
FFecha de Inicio del Periodo de Determinacion anterior a dicha Fecha de Pago en curso.

El importe devengado por este concepto durante el ejercicio ha sido de 515.262 euros, y
se encuentra registrado en el epigrafc “Gastos financieros y gastos asimilados - Gastos
por comisiones” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

A 31 de diciembre de 2006, existe un importe total devengado y no vencido por este

concepto de 20.877 euros, que se encuentra registrado en el epigrafe “Ajustes por
periodificacion” del pasivo del balance de situacion adjunto.

h) Comision de agencia de pagos

Existe un contrato suscrito con Caixa Catalunya cuyo objeto es proporcionar el servicio
financiero de los bonos y comunicar el Euribor de referencia del interés nominal de los
bonos para cada uno de los periodos de devengo de interés de los mismos.

En virtud de este contrato, se devenga una comision del 0,05%, impuestos incluidos, en
su caso, a cobrar por el Agente de Pagos, Caixa Catalunya, sobre el importe distribuido
a los titulares de los bonos en cada fecha de pago, durante la vigencia el contrato, se
abonara en cada fecha de pago de los bonos, siempre que el Fondo disponga de liquidez
y una vez haya atendido a las obligaciones de pago segin el orden de prelaciéon de
pagos del Fondo.

- 90 .
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El importe devengado por este concepto durante el ejercicio ha sido de 139.894 euros, y
se encuentra registrado en el epigrale “Gastos financieros y gastos asimilados - Gastos
por comisiones’ de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

A 31 de diciembre de 2006, no existe un importe total devengado y no vencido por este
concepto.

c) Gastos generales

Incluidos en el saldo del epigrafe “Gastos generales”™ de la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio 2006 adjunta, quedan recogidos los honorarios relativos a
serviclos de auditoria del Fondo que ascienden a 6.539 euros.

A 31 de diciembre de 2006, existe un importe total devengado y no vencido por este
concepto de 3.014 euros, que s¢ encuentra registrado en cl epigrafe “Ajustes por
periodificacion™ del pasivo del balance de situacion adjunto.

En ¢l ¢jercicio 2006, no han sido facturados al Fondo honorarios complementarios a
otros servicios prestados por el auditor o por otras entidades vinculadas al mismo.

12.  SITUACION FISCAL

Segun las disposiciones legales vigentes, las liquidaciones de impuestos no pueden
considerarse definitivas hasta que no hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscalcs
o0 haya transcurrido el plazo de prescripeidn de cuatro afios.

El Fondo tiene pendientes de inspeccion todos los impuestos que le son aplicables desde el
momento de su constitucion. En opinién de los miembros del Consejo de Administracion

de la Sociedad Gestora del Fondo, no existen contingencias que pudicran derivarse de los
aftos abiertos a inspeccion.

degun se indica en la nota 3., en el ejercicio 2006, se han equilibrado los ingresos y gastos
del fondo, por lo que no procede liquidar cuota alguna por el impuesto sobre sociedades.
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13. CUADRO DE FINANCIACION

Importes en euros
APLICACION DE FONDOS 20086

Recursos aplicados en las opearaciones

(astos establecimiento y form. De deuda
Gastos de emision a distribubir en varios e;.

Adguisicion Inmov. Finan. Paricip. Mipot, (Nota 4)
Amortizacion o traspaso a corto plazo de:

204,210

Deudas a largo plazo
[Je honos de titulizacion hipotecaria
De préstamo subordinado

229.508.225
2.073.776

Total aplicacion de fondos

231.282.001

Exceso de origenes sobre aplicaciones - 22.280.133 |Exceso aplicaciones sobre origenes 1731381 -

Impories en euros

Disminuciones

1.682.227

Deudores

Inversiones Financieras Temporales
Tesorera

Ajustes por periodificacion (Activo)
Acreedores comerciales

Leudas no comerciales

Acreedores a corto plazo

Ajustes por periadificaciones (Pasivo)

11.280.645

Totales 13.497.377

AJustes a realizar para llegar a los recursos de las operaciones
Resultados del ejercicio

Dataciones a la amorlizacion
Gastos de constitucion (Nota 3.b)
Crastos de emision a distribuir en diversos ejercicios (Nota 3.¢)

Total aumentos

Recursos procedentes/aplicados de las operaciones (total)
(*) S¢ presenta, (nica y exclusivamente a efectos comparativos,

- 311 -

1.286.516 194 | Total origenes de fondos

Deudores

7.414.839 [inversiones Financieras Temporales
0.916.042 {Tesoreria

Ajustes por periodificacion (Activo)
2.055.568 |Acreedores comerciales
-1Deudas no comerciales
-|Acreedores a corto plazo
242 309 |Ajustes por periodificaciones {Pasivo)

15.228.758 | Totales

Variaciones del Capital Circulante - 1.731.381 | Variaclones del Capital Circulante 22280433 000 -

Importes en euros

ORIGEN DE FONDOS 2006 | 2008(y |
Recursos procedentes de las operaciones 342395 212541

1.461.202 [Deudas LP: Bonos de Titulizacion Hipotecaria
Prestamo Subordinado

1.284.550.082 Amontizacion o tragpaso a corto plazo de:
Inmovilizaciones financieras
De participaciones hipotecarias (Nota 7)

1.284.550.081
24 .033.705

229 608.225

229.850.620 1.308.790.327

Importes en euros

Variaciones del Capital Circulante 2006 Variaclones del Capital Circulante - 008() |

7.763.920
41.235.092
40.170.883
182.455

3.094.368

e

61.512.644
2.465.205

89.352.350 67.072.217

Importes en euros
2005 (*)
Disrmnuciones Aumentos [Msminuciones

1700.474
42.067

Aumentos

292240
20,153

342.395 212.541

212.541

342,395




018335532

Informe de Gestion 2006

CLASE 8 _DE EURC

HEELTT
INFORME DE GESTION
1. Evolucion de los negocios y la situacion del Fondo

1.1 Descripcion de los principales riesgos e incertidumbres a los que se enfrenta el
Fondo.

El Fondo constituye un patrimonio separado carente de personalidad juridica que, de
conformidad con el Real Decreto 926/1998, es gestionado por Gestion de Activos

Titulizados SGI'T, S.A. El Fondo sélo respondera de las obligaciones frente a sus
acreedores con su patrimonio.

LLa Sociedad Gestora desempeitiara para el Fondo aquellas funciones que se le atribuyen en
cl Real Decreto 926/1998, asi como la defensa de los intereses de los titulares de los Bonos
como gestora de negoctos ajenos, sin que exista ningun sindicato de bonistas. De esta forma
la capacidad de defensa de los intereses de los titulares de los Bonos, depende de los
medios de la Sociedad Gestora.

Conforme al articulo 19 del Real Decreto 926/1998. cuando la Sociedad Gestora hubiera
sido declarada en concurso deberd proceder a encontrar una sociedad gestora que la
sustituya. Si transcurridos cuatro meses desde que tuvo lugar el evento determinante de la
sustitucion no se hubiera encontrado una nueva sociedad gestora dispuesta a cnecargarse de

la gestion, se procederia a la liquidacion anticipada de los fondos vy a la amortizacion de los
valores emitidos con cargo a los mismos.

Los titulares de los Bonos vy los restantes acreedores ordinarios de los fondos no tendran
accion contra la Sociedad Gestora, sino por incumplimiento de sus funciones o

inobservancia de lo dispuesto en las correspondicntes Escrituras de Constitucion de los
ondos y Folletos Informativos.

En caso de concurso de Ja Sociedad Gestora, ésta debera ser sustituida por otra sociedad
gestora conforme a lo previsto en el articulo 19 del Real Decreto 926/1998.

_30 .
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1.2 Riesgos derivados de los valores
a) Liguidez

No existe garantia de que llegue a producirse en el mercado una negociacion de los Bonos
con una frecuencia o volumen minimo.

No existe ¢l compromiso de que alguna entidad vaya a intervenir en la contratacion
secundania, dando liquidez a los Bonos mediante el ofrecimiento de contrapartida.

Asimismo, en ningun caso el Fondo podra recomprar los Bonos a los titulares de éstos,
aunque st podran ser amortizados anticipadamente en su totalidad en el caso de la

Liquidacion Anticipada del Fondo en los términos establecidos en el Documento de
Registro.

b) Rendimiento

El rendimiento (Tasa Interna de Rentabilidad o TIR) de los Bonos de cada Clase o Serie

esta sujeto a los tipos de interés futuros del mercado, dado el caracter variable del Tipo de
Interes Nominal de cada Clase.

¢) Duracion

La vida media y la duracion de los Bonos de cada Clase o Serie, estan sujetas, entre otras, a
hipotesis de tasas de amortizacion anticipada y de morosidad de los Préstamos que pueden
no cumplirse. El cumplimiento de una tasa de amortizacion anticipada de los Préstamos
csta intlurdo por una variedad de factores econdmicos y sociales tales como los tipos de
interés del mercado, la situacion economica de los Deudores y el nivel general de la
actividad econdmica, que impiden su previsibilidad.

d) Intereses de demora

:n ninglin caso la existencia de retrasos en el pago de los intereses o en el reembolso del

principal a los titulares de los Bonos dara lugar al devengo de intereses de demora a su
favor.,
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1.3 Riesgos derivados de los activos que respaldan la Emision:
a) Riesgo de impago de los Préstamos

Los titulares de los Bonos emitidos con cargo al Fondo corren con el riesgo de impago de
los Prestamos agrupados en ¢l Fondo. No obstante se han concertado medidas de mejora
del crédito a las que se hace referencia en el Modulo Adicional del Documento de Registro.

Los Cedentes no asumen responsabilidad alguna por el impago de los Deudores de los
Prestamos que cada uno de ¢llos cede al Fondo, ya sea del principal, de los intereses o de
cualquier otra cantidad que los mismos pudieran adeudar en virtud de dichos Préstamos.
Los Cedentes, de acuerdo con el articulo 348 del Cédigo de Comercio, responden ante €l
rondo exclusivamente de la existencia y legitimidad de los Préstamos cedidos al Fondo por
cada uno de ellos, asi como de la personalidad con la que efectia la cesion.

Los Cedentes no asumiran en cualquier otra forma, responsabilidad en garantizar directa o
directamente ¢l buen fin de la operacidn ni otorgaran garantias o avales, ni incurriran en
pactos de reccompra de los Préstamos, excepto los compromisos relativos a la sustitucion de

los Préstamos que no se ajustasen a las declaraciones contenidas en el Modulo Adicional
del Documento de Registro.

Los Bonos emitidos por el Fondo no representan ni constituyen una obligacion de los
Cedentes ni de la Sociedad Gestora.

b) Proteccion limitada

La inversion en los Bonos, puede verse afectada, entre otras cosas, por un deterioro en las

condiciones economicas globales que tenga un efecto negativo sobre los Préstamos que
respaldan la emision de los Bonos.

Fn el caso de que los impagos de los Préstamos alcanzaran un nivel elevado se podria
reductr, o Incluso agotar, la proteccion limitada contra las pérdidas en la cartera de

Prestamos de la que disfrutan diferenciadamente los Bonos de cada Clase como resultado
de la existencia de las operaciones de mejora de crédito.

El grado de subordinacion en el pago de intereses y de reembolso de principal entre los
Bonos de las diferentes Scries que se deriva del Orden de Prelacion de Pagos v del Orden
de Prelacion de Pagos de Liquidacion del Fondo, constituye un mecanismo de proteccion
difercnciada entre las distintas Series, respectivamente.
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¢) Riesgo de amortizacion anticipada de los Prestamos

Los Préstamos agrupados en el Fondo seran susceptibles de amortizacion anticipada cuando
los Deudores reembolsen anticipadamente la parte del capital pendiente de vencimiento de
los Préstamos o en caso de ser subrogado el Cedente en los correspondientes Préstamos por
otra entidad financiera habilitada al efecto con sujecidn, en relacion con los Prestamos
Hipotecarios, a la Ley 2/1994, de 30 de marzo, sobre subrogacion y moditicacion de
préstamos hipotecarios, o en virtud de cualquier otra causa que produzca el mismo etecto.

El riesgo que supondra dicha amortizacion anticipada se traspasard, en cada Fecha de Pago,
a los titulares de los Bonos mediante la amortizacion parcial de los mismos, de acuerdo con
lo previsto en las reglas de distribucion de los Fondos Disponibles para Amortizacion.

1.4 Evolucion y resultados. Valor Patrimonial del Fondo

El Fondo constituye un patrimonio separado y cerrado, carente de personalidad juridica,
que esta integrado en cuanto a su activo por las participaciones hipotecarias, certificados de
transmision hipotecaria o derechos de crédito agrupadas en €l y en cuanto a su pasivo, por
los bonos de titulizaciéon emitidos en cuantia y condiciones financieras tales que el valor
patrimonial neto del Fondo sea nulo.

El Préstamo Subordinado del Fondo devenga vy liquida en cada fecha de pago una
remuneracion variable igual a la diferencia positiva, si la hubiere, entre los ingresos 1 gastos
del Fondo al altimo dia del mes natural anterior a cada fecha de pago y antes del cierre

contable del mes correspondiente, por lo que el valor patrimonial del Fondo es nulo en todo
momento.

2, Acontecimientos importantes para la sociedad ocurridos después del cierre de
ejercicio.

Después del cierre de ejercicio y hasta la fecha de emisidon del presente informe no han
ocurrido acontecimicntos para ¢l Fondo que merezcan la consideracion de ser mencionados
en este apartado.

3. Otros datos de interés sobre el Fondo

3.1 Participaciones Hipotecarias

Las participaciones hipotecarias y los Certificados de Transmision de Hipoteca que se
agrupan en ¢l Fondo se emitieron sobre un total de 15.465 disposiciones iniciales de
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creditos hipotecarios parcialmente participados cuyo capital pendiente a la fecha de emision
ascendia a 1.500.007.678 euros.

a) Movimientos de la cartera de participaciones y los Certificados de Transmision de
IHipoteca

El movimiento de la cartera de participaciones hipotccarias v los Certificados de
Transmision de Hipoteca ha sido el siguiente:

Participaciones Amortizacion Saldo vivo
Vivas Principal en curos €n euros % Amort.

15.465 1.500.007.678 100,00%
1 3.946 1.329.549,354 38,04%

06/05/2003
31/12/2005

170.458.324 11,36

31/01/2006
28/02/2006
31/03/2006
30/04/2006
31/05/2006

[3.79]
| 3.598
13.371
[3.200
[3.011
[2.783
12.596
12,481
12.372
12.238

18.805.,454
21174810
25.846.766
18.834.548
23.130.377
25.192.384
22.397.159
15.090.826
13.769.413
16.069.699

1.310.743.900
1.289.569.090
1.263.722.324
1.244.887.776
1.221.757.398
1.196.565.014
1.174.167.856

1.159.077.030
1.145.307.617
1.129.237.918
30/11/2006 12,092 17.972.614 1.111.265.305 74,08% 1,59
31/12/2006 11.954 17.069.873 1.094.195.432 72.95% |,54

__ Totall 11954 235.353.923 1.094.195432 [ 7295%|

87,38%
83,97%
84,25%
82,99%
81,45%
79,77%
78.28%
77.27%
76,35%
75,28%

1,41
|,62
2,00
1,49
1,86
2,06
1,87
1,29
1,19
1,40

30/06/2006

31/07/2006
31/08/2006
30/09/2006
31/10/2006
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b) lmpagadns

La distribucion por la antigiiedad de la prima cuota vencida y no cobrada de los préstamos
en situacion de impago, con informacion del principal pendiente de vencer y el porcentaje
dc la deuda total sobre el valor de tasacion inicial de la garantia inmobiliaria, es la
sigulente:

-
Deuda Deuda total Yo Deuda total /
Pendicnte Principal Valor Tasacién

30.970.357

Antigiiedad
deuda
lasta 1 mes

SNuamero
Préstamos

53.029 43.62() 30917.328

70,29%

De 1 a2 Meses 38,024 47 967 9. 741.999 9.780.023 72,21%
D¢ 2 a3 Meses 22.942 31195 3991514 4.014.456 72.11%
De 3 a 6 Mcses 20.671 23522 1.686.276 1.706.947 69.00%
e 6a 12 Meses 3. 241 5.988 266.586 269 827 86.72%

M_ 152.292 46.603.703 46.741.610 70,87 %

¢) Dudosos

La distribucion por la antigliedad de la primera cuota vencida y no cobrada de los
prestamos en situacion dudosa, con informacion del principal pendiente de vencer v el
porcentaje de la deuda total sobre el valor de tasacion inicial de la garantia inmobiliaria, es
la siguiente:

Nimero
Presiamos

Antigiiedad
deuda

Hasla | mes

e 1 a2 Meses
W3 a6 Meses
e 3 a6 Meses

e 6 a 12 Mesey
Total

Deuda vencida Deuda Deuda total % Deuda total /
Pendiente Principal Valor Tasacion
() () ()

84.216 84.216 22,41%
l.|40| 113,414 [14.135 67,67%
17,753 765.343 773.529 64.63%
16.829 31.510 ©936.239 930.920 69,64%
4 0‘)’3 0, 999 227 468 230 374 63.44%

— 36,494 2.126.680 66,39%

4149
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d) Muy Dudosos

La distribucion por la antigiiedad de la primera cuota vencida y no cobrada de los
prestamos en situacion dudosa, con informacion del principal pendiente de vencer y ¢l

porcentaje de la deuda total sobre el valor de tasacion inicial de la garantia inmobiliaria, es
la siguiente:

Antigiiedad Deuda vencida
deuda Préstamos Principal Intcreses

De 12 Meses a 2 Afios 2,14 3.486

Total 2.14¢ 3.486

Importe en Euros
Deuda Deuda total % Deuda total /
Pendiente Principal Valor Tasacion
273.62 275.77 99.17%|
273.62 2758.77 29.17%

5.63
.03

=

!I

II

e) Pendiente de liqguidar principal

El importe pendiente de liquidar en concepto de principal pendiente a 31 de diciembre de
2006 cs de 2.766.468 curos

B Estados de la cartera de participaciones y los certificados de transmision de hipoteca a
31 de diciembre de 20006 segun las caracteristicas mds representativas.

La distribucion de la cartera de participaciones y los certificados de transmisién de
hipoteca, entendiendo como tai el saldo no vencido de las participaciones v los certificados

de transmision de hipoteca (incluye el saldo no vencido de las participaciones en situacion
dudosa).

Indice de referencia

l.a totahidad de los préstamos hipotecarios participados son a interés variable, efectuandose

la determinacion del tipo de interés, de acuerdo con la escritura de cada crédito hipotecario
parcialmente participado.
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[.a distribucion del saldo vivo no vencido de la cartera segun el indice de referencia que
sirve de base para la determinacion del tipo de interés es la siguiente:

Principal
Pendiente
¢n euros

% Tipo Margen

Indice de Numero intereés s/ indice

referencia PH's nominal referencia

Indice CECA
EURIBOR 1 afig
IRPH-Cajas
Mibor 1 afio
[RPH-Cajas TAE

1.410.941
326.262.656 148,23
19.832.797
3.505.610
340.250.414 149,50

11954 100 1.091.262.418]| 100 |  420] 0,53

Medias ponderadas por principal pendiente

3.2 Bonos de Titulizacion Hipotecarios

[.os bonos de titulizacidon de activos se emitieron por un importe nominal de 1.500.000.000
euros Integrados por 2.500 bonos de la Serie A1, 11.555 bonos de la Serie A2, 265 bonos
de la Serie B, 356 bonos de la Serie C y 327 bonos de la Serie D, representados en
anotaciones cn cuenta de 100.000 euros cada bono, con tres calificaciones, una otorgada
por Moody’s Investors Service Espafia, S.A. de Aaa, Aal, Al y Baa2 respectivamente, otra
otorgada por Fitch Ratings Espaiia, S.A. de AAA , AA, A y BBB+ respectivamente, y otra
otorgada por Standard & Poors Espaiia, S.A. de AAA , AA , A- y BBB- respectivamente,
manteniéndose vigentes todas ellas.

La Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de
Valores, S.A., es la entidad encargada de llevar su registro contable.

Los bonos estan admitidos a negociacion en AIAF Mercado de renta fija que tiene
reconocido su caracter de mercado secundario organizado no oficial de ambito nacional.
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El movimiento de los bonos de titulizacion de activos de los ultimos dos ejercicios fue el

siguiente:

Emision: 2 500 BONOS SERIE A1

Codizo 181N

1:50345784005

-M Intereses en euros Amortizacion en euros

Periodo Cupdn | Cupin
Vencido Bruto | Neto

[2/05/2005
1 5/09/2005

15/12/2005
15/03/2006
15/06/2006

0.0000%
2.1730%

2.1760%
2.4960%
2.7410%

0,00
760,55
357,51
239,77

89,33

0,00
046,47
303,88
20380
75,93

Total Brutos

0,00 0,00
1.901.375.00 35.003,21
893.775,00] 26.571,70
509.425.00] 25.671,96

223325000 12.753,13

Emisién: 11,555 BONOS SERIE A2 Codigs ¥ i) ISIN: £S0345784013
Tipo interés

nominal
Periodo

Vencido

12/05/2005
S/09/2005
1272005
3/0372006
3/06/20006

1 5/09/2006
15/12/72006

FEmision: 262 BONOS SERIE B

(),0000%
2.2730%
2.2760%
2.5960%
2. 8410%,
3.0990%,
3.4610%

Tipo interés
nominal

12/05/2005
S/0%2005

3/12/2005
15/0372006

15/06/2006

15/09/2006
15/12/2006

0.0000%
2.2930%
2.2060%
2.6160%
2 8610%
3.1190%
3.4810%

0.00
795 55
575.32
649 00
726.03
791.97
874.86

0.00
802.55
580 38

654.00
731,14
797.0%
879 92

Cupon | Cupon
Bruto | Neto

0.00
676.22
489.02
551,65
617.13
673.17
743 63

Codigo 1SIN: ES0345784021

-
Vencido Bruto Neto Total Brutos Unitario Total Linitario Total

0.00]

68217
493,32
555,90
621 47
677.52
747,93

Intereses en euros Amortizacion en euros
Unitario m

Total Brutos

(0,00
9.192.580.25
0.647.822.60)
7.499.195 00
8.389.276.,65
915121335

1(),109.007,30

0,00
0,00
0,00

0,00
0.00
0,00
12.524 98

0.00
210.268.10
[32.039,56
171.348,00
191.558,68

208.834.96
230.539,04

- A0 -

0,00
87.508.025 .00
66.429 250 00
64.179.900,00
31.882.825.00

0.00
0.00
(.00
(.00
0.00
(.00
144.726.143.90

(.00
0,00
(.00
0.00
0,00
0,00
0,00

Principal pendiente
AMOrtiZacion en euros

100.000,00
64.996.79
38.425.09
12.753.13

(.00

250.000.000,00
162.491.975,00
06.062.725,00
31.882.825,00
0,00

Principal pendiente
AMOrtizacion en enros

Linitario |

10000000
100.000,00
100.000,00
00.000.00
100.000.00
(0.000.,00
87.475,02

Principal pendiente

155.500.000.00
1.155.500.000.00
. 155.500.000,00
1.155.500.000.00
1.155.500.000.00
1.155.500.000.,00
1.010.773.856.10

amortizacion en euros

00.000,00
00.000.00
00.000,00
100.000.,00
100.000.00
00.000.00
00.000.00

26.200.000,00
26.200.000.00
26.200.000,00

26.200.000,00
26.200.000,00
26.200.000,00
26.200.000.00
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Emision: 356 BONOS SERIE C
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Codigo 1SIN: ES0345784039

N Y
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Tipo interes Intereses en curos Amortizacion en curos Principal pendiente
nominal amortizacion en eurns

Vencido Bruto Neto Total Brutos Unitario Total Unitario

12/05/2005
15/09/2005
[ 5/12/2005
15/03/2(06
15/06/2006
15/09/72006
15/12/2006

0.0000%
2.3930%
2.3960%
2. 7160%
2.9610%
3.2190%
3.5810%

Emiﬁiﬁn":. 327 BONOS SERIE D

Vencido Bruto Neto Total Brutos Unitario

12/(05/2005
15/09/2005
15/12/2005
15/03/2006
15/06/2006
15/09/2006
15/12/2006

Tipo interés
nominal

0,0000%
2.5930%
2.5960%
2,.9160%
3.1610%
3.4190%
3,7810%

0,00
83755
605 66
679.00
756.70
822.63
90520

0,00
907,53

630,21

729.00
807.81
873.74
955.75

( 6d|"‘ulj l"ﬁli‘w

0,00
771.42
557.78
619,65
686 64
74268
812,39

0.00
298.167.80)
215.614,96
241.724.00
269.385.20
202 85628
322.251.20

I 0345784047
Intereses en euros

0.00
296.768 85
214.580,67
238.383.00
264.153.87
285.712.98
312.530.25

- 41

Amortizacidon en euros

(.00
(.00
0,00

(0,00
0,00
0,00
0,00

100.000,00
100).6G00,00
[00.000,00
100.000,00
100.000,00
100.000,00
100.000,00

Principal pendi¢nte

35.600.000,00
33.600.000,00

35.600.000,00

35.600.,000,00
33.600.000.00
35.600.000.00
35.600.000,00

amortizacion €n curos

[ (H).000,00
100.000,00
[00.000,00

100.000.00

100.000,00
100.000,00
100.000.00

v | e |

32.700.000.00
32.700.000.00
32.700.000,00
32.700.000.,00
32.700.000,00
32.7040.000.00
32.700.000,00
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3.3 Analisis de los Resultados

nforme a3t © 42

CUENTA DE RESUL

’roductos financieros
Costes linancieros

Margen financiero
Otros costes ordinarios netos
Margen operacional

(rastos de explotacion

Resultados de explotacion

Amortlizaciones
Otros resultados operativos

Beneficios antes de impuestos
Prevision para impucstos

Beneficio neto

Productos financieros

La distribucion de los productos financicros es la siguiente:

Participaciones hipotecarias 1.195.041.388
Tesoreria 04,356,353
(tros activos 5,929,056

[295327.697] 100

- 40 .

6.952,

1.025.867

342.395

783
627)

156

(5.926.289| (10.291.481)

(683.472)

(342.395)

7,28
0,46

TADOS ANALITIC| 2006 | 2005

46.962.
(40.010.

33.057.699
(22.057.999)

10,999,700

708.218
(495.677)
212.541

(212.541)

Saldo mensual Yo Productos Yo Tipos medios
medio en euros en euros

92,26

44.009.233
2.955.550

46.962.783 | 100]  3,63%
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Costes financieros

La distribucion de los costes financieros es la siguiente:
Saldo mensual %o Productos % Tipos medios
medio en euros e€n euros

1.261.920.648
22.796.538

Bonos de titulizacion hipotecaria
Prestamo Subordinado

97.42

39.345 811

98.34

064.8106

1,76

1,66

Otros pasivos 10.610.511 0,82 . - i
40.010627 | 100  3.09%

Margen financicro

Bl concepto “Productos financieros™ recoge los intereses de las participaciones
hipotecarias, ordinarios y de demora, y los intereses de la cuenta de tesoreria.

El concepto “Costes financieros™ recoge los intereses de los bonos y los intereses del
prestamo subordinado.

Margen operacional

El concepto “Otros costes ordinarios™ recoge los costes derivados de la operativa propia del
Fondo, como son los intereses netos de la permuta financiera, las comisiones percibidas de
las participaciones hipotecarias, las diferencias de cambio y los gastos de ejecucion de
participaciones hipotecarias.

Resultados de explotacion

El concepto “Gastos de explotacion™ recoge los costes derivados de la administracion del

Fondo, como son la comision de la sociedad gestora, del agente de pagos y otros servicios
exteriores.
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El cuadro siguiente recoge el detalle de los flujos de caja generados por el Fondo:

Flujo de caja neto por intereses de las operaciones
Intereses cobrados de participaciones hipotecarias
[ntereses pagados por bonos de titulizacion hipotecaria
Intereses cobrados/pagados netos por operaciones de permuta financiera
Intereses pagados del préstamo subordinado
Iniereses cobrados de inversiones financicras

IFlujo de caja neto por comisioncs
Comisiones cobradas de participaciones hipotccarias
Comisiones pagadas a la Sociedad Gestora
Comisiones fijas y variables pagadas por administracion de los préstamos
Otras comisiones pagadas (Garantia swap y Intermediacion {inan clera)

Flujo de caja neto por amortizacioncs
Cobros por amortizacion de participaciones hipotecarias
Pagos por amortizacion de bonos de titulizacion hipotecarias

Otros flujos de caja provenicntes de operaciones del Fondo
Pagos por amortizacion del préstamo subordinado
Pago de gastos por la emision de bonos de titulizacion de activos
Cobros/ Pagos por deudas no comerciales - Administraciones publicas
Cobros/pagos netos par otros ingresos y rastos
INCREMENTO (+) DISMINUCION (-) DE TESORERIA
TESORERIA AL INICIO PERIODO

TESORERIA AL FINAL PERIODO

Bancos ¢/c

- 44 -

E L 4
lllllllllllllllllll
IIIIIIIIII
lllllllllllllllll
IIIIIIIIIIIIIIIII

43.909.116,40
(39.000.719,76)

237.361,93
(654.730,82)

2.781.107,40

0.00
(519.809.85)
(139.894.80)

(4.692.902.75)

235.353.922,79
(240.788.868,90)

(2.073.775.61)
()
0,00
73.151.,60

34.654.840,87

7.272.135.15

(5.352.607,40)

(5.434.946,11)

(2.000.624,01)

(5.516.042.37)

40.170.883,24

34.654.840.87
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l.as anteriormente descritas CUENTAS ANUALES correspondientes al ejercicio
cerrado a 31 de Diciembre de 2006 (Memoria, Balance y Cuenta de Pérdidas y
Ganancias), asi como el INFORME DE GESTION correspondiente, contenidos en los
precedentes folios numerados correlativamente de las paginas 1 a 45 (ambas
incluidas), en papel timbrado numerado del 018335501 al 018335545 ambos inclusive,

han sidg-formuladas por el Consejo de Administracion de la Sociedad el dia 28 de
marzo/le 200

____——__.'-

D. Lluis Gasull Moros D. Matias Torre|fas Jovani

D. Jaimﬁ Sambofa Pijuan D. Gabriel Saﬁtnlariﬁ Arruebo

D. Albert6 Foz Val / —_—_—
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