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o INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A Europea de Titulizacion, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion,
Sociedad Gestora de Valencia Hipotecario 1 Fondo de Titulizacion de Activos

Hemos auditado las cuentas anuales de Valencia Hipotecario 1 Fondo de Titulizacion
é de Activos, que comprenden el balance de situacién al 31 de diciembre de 2006 y la cuenta de
perdidas y ganancias y la memona correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha
{fecha, cuya formulacidn es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre las citadas cuentas anuales en
su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria
generalmente aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizacion de pruebas
selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de su
@ presentacion, de los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

De acuerdo con la 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 pérdidas y ganancias y dcl cuadro de financiacion, ademas de las cifras del ejercicio
2006, las correspondientes al ejercicio anterior. Nuestra opinion se refiere exclusivamente a

® las cuentas anuales del ¢jercicio 2006. Con fecha 25 de abril de 2006 emitimos nuestro
informe de auditoria acerca de las cuentas anuales del ejercicio 2005 en el que expresamos
una opimoén favorable.

En nuestra opimon, las cuentas anuales del ejercicio 2006 adjuntas expresan, en todos

los aspectos sigmficativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de

Valencia Hipotecario 1 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 ¢jercicio anual

termimado en dicha fecha y contienen la informacion necesaria y suficiente para su

interpretacion y comprension adecuada, de conformidad con 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

® Admunistradores de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre 1a situacion del Fondo, la
evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas

anuales. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de

gestion concuerda con la de las cuentas anuales del 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 revisién de informacidon distinta de la obtenida a partir de los

registros contables del Fondo.
® INSTITUTO DE
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VALENCIA HIPOTECARIO | FONDO DE TITULIZACION DEACTIVOS  Cuentas Anuales 2006
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1. NATURALEZA Y ACTIVIDAD

a) Constitucidn y objeto soclal,

VALENCIA HIPOTECARIO 1 Fondo de Titulizacion de Activos (en adelante el “Fondo”), se constituyé
mediante escritura publica otorgada el 23 de abril de 2004 por Europea de Titulizacién, S.A., Sociedad
Gestora de Fondos de Titulizacion, agrupando 8.531 Certificados de Transmision Hipoteca emitidas por
Banco de Valencia, 5.A. (en adelante “Banco Valencia™) en esa misma fecha, por un importe total de

472.014.960,65 euros (ver nota 5).

Previamente, ¢l 23 de abril de 2004, la Comision Nacional del Mercado de Valores (la “CNMV?”) verificé e
Inscribio en los registros oficiales los documentos acreditativos y el folleto informativo correspondientes a la
constitucion del Fondo y la emisién de Bonos de Titulizacion de Activos (los “Bonos”) con cargo al mismo
por importe de 472.000.000,00 de euros (ver nota 9).

El Fondo constituye un patrimonio separado y cerrado, carente de personalidad juridica, que esta integrado
€n cuanto a su activo por los Certificados de Transmisién de Hipoteca que agrupa, la Cucnta de Tesorerfa y
los gastos de cstablecimiento y, en cuanto a su pasivo, por los Bonos de Titulizacién de Activos emitidos, el
Préstamo Subordinado y el Préstamo para Gastos Iniciales, de tal forma que el valor patrimonial neto del

Fondo es nulo.

Europea de Titulizacion, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, tiene a su cargo la
administracion y representacion legal del Fondo. Asimismo, de conformidad 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.
Furopea de Titulizacion, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién (en adelante la “Sociedad
Gestora™) figura mscrita en el registro especial de la Comisién Nacional del Mercado de Valores con el
numero 2.

h) Extincion y liguidacion anticipada.

El Fondo se extingue en todo caso al amortizarse integramente los Certificados de Transmisién de Hipoteca
que agrupa: Asimismo, de acuerdo con determinados aspectos de liquidacion anticipada contenidos en la
Ley 19/1992 de 7 de julio y recogidos en la escritura de constitucion, el Fondo puede liquidarse
anticipadamente cuando el importe del Saldo Vivo de los Certificados de Transmision de Hipoteca
pendientes de amortizacion sea inferior al 10 por 100 del Saldo Vivo inicial; cuando por razon de algin
evento o circunstancia de cualquier indole, se produjera una alteracion sustancial o se desvirtuase de forma
permanente el equilibrio financiero del Fondo; en el supuesto de que la Socicdad Gestora fuera declarada en
suspension de pagos o quiebra o su autorizacién revocada y no fuera designada una nueva sociedad gestora:
cuando se produzca un impago indicativo de un desequilibrio grave y permanente en relacion con alguno de
los Bonos emitidos o con algun crédito no subordinado o s¢ prevea se va a producir; y cuando hubieran
transcurrido dieciocho (18) meses desde la fecha del ultimo vencimiento de los Certificados de Transmisién
de Hipoteca, aunque tuvieran afin débitos vencidos pendientes de cobro. En todo caso, la extincion del
Fondo se producira en la Fecha de Vencimiento Final (24 de febrero de 2036 o si este no fuera un Dia Habil,

el siguiente Dia Habil).

Europea de Titulizacion, 8.4., SGFT 3



¢ VALENCIA HIPOTECARIO 1 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Cuentas Anuales 2006

c) Régimen ordinario de prelacion de pagos del Fondo a partir de la primera Fecha de Pago y hasta la
ultima Fecha de Pago o la liquidacion del Fondo, incluidas.

® ]. Origen.

Los fondos dispombles en cada Fecha de Pago (los "Fondos Disponibles”) para hacer frente a las
obligaciones de pago o de retencion relacionadas a continuacion en el apartado 2, seran los importes que

habran sido depositados en la Cuenta de Tesoreria correspondientes a los siguientes conceptos:

a) Los ingresos percibidos por reembolso del principal de los Certificados de Transmision de Hipoteca
desde la Fecha de Pago anterior, excluida, hasta la Fecha de Pago en curso, incluida.

® b) Los ingresos percibidos por intereses ordinarios y de demora de los Certificados de Transmision de
Hipoteca desde la Fecha de Pago anterior, excluida, hasta la Fecha de Pago en curso, incluida.

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

d) El importe correspondiente a la dotaciéon del Fondo de Reserva a la fecha de Determinacion anterior
a la Fecha de Pago en curso.

¢ ¢) Las cantidades percibidas en virtud del Contrato de Permuta de Intereses.

f)  Cualesquera otras cantidades que hubiera percibido el Fondo desde la Fecha de Pago anterior,
exclusive, hasta la Fecha de Pago en curso, incluida, incluyendo las que puedan resultar de la
enajenacion de inmuebles adjudicados al mismo, o explotacion de los mismos,

2. Aplicacion.

® [.os Fondos Ihspontbles se aplicaran en cada Fecha de Pago 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
sigutente orden de prelacion (el “Orden de Prelacion de Pagos™), salvo la aplicacion en el orden 1° que
podra tener lugar en cualquier momento de acuerdo con su exigibilidad:

1°. Pago de los impuestos y de los gastos ordinarios y extraordinarios del Fondo, suplidos o no por la

Sociedad Gestora y debidamente justificados, incluyendo la comisién de administracion a favor de

9 ésta, y el resto de gastos y comision¢s por servicios, incluidos los derivados del Contrato de Agencia
de Pagos. En este orden, solo se atenderan a favor del Administrador y en relacion con el Contrato de

Admimstracion los gastos que hubiere anticipado o suplido por cuenta del Fondo y las cantidades que

correspondiera devolverle, todos ¢llos debidamente justificados.

2°. Pago de la cantidad del Contrato de Permuta de Intereses, y, en el caso de resolucion del citado
Contrato por incumplimiento del Fondo, abono de la cantidad a satisfacer por ¢l Fondo que

® corresponda al pago hquidativo.
3. Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie A. ’
4°. Pago de los mntereses devengados de los Bonos de la Serie B salvo pﬂstergamlc 6, p\afma ‘.
cste pago al 8° lugar en el orden de prelacion. "93 sEed,
@ 51 no se hubiera producido la completa amortizacion de los Bonos de I &pne A )S,flﬁit

producir en la Fecha de Pago correspondiente, se procederd al posterga
lugar en el caso de que ¢n dos Fechas de Pago consecutivas, m
correspondiente, al efectuar el calculo de los Fondos Disponibles para la A -.e 1251’(;14@1;1 ‘ggf f:n*mu
de los Bonos de las Series A, B y C en ¢l lugar 6° siguiente, a cuyos cfect enﬂ en cug ;'/
presente aplicacion, s¢ fuera a producir un Déficit de Amortizacidén por impo -u 0w ¢ '
del cincuenta por ciento (50%) del importe nominal de emision de los Bonos de la |
cien por cien (100%) del importe nominal de emision de los Bonos de la Serie C.

uﬂntg f-de asm pagﬁ al%
ﬂ “‘kﬁ Fe@hﬂ dE -r-

5% Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie C salvo postergamiento, parcial o total, de
este pago al 9° lugar en ¢l orden de prelacion.

51 no s¢ hubicra producido la completa amortizacion de los Bonos de la Serie A y de la Serie B y no
se fuera a producir en la Fecha de Pago correspondiente, se procedera al postergamiento de este pago

EFuropea de Titulizacion, S.A., SGFT 4




VALENCIA HIPOTECARIO 1 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Cuentas Anuales 2006

6°,

7",

8°.

Q"

10,

16",

al 9° lugar en el caso de que en dos Fechas de Pago consecutivas, incluida la Fecha de Pago
correspondiente, al efectuar el calculo de los Fondos Disponibles para la Amortizacion del principal
de los Bonos de las Series A, B y C en el lugar 6° siguiente, a cuyos efectos se tendra en cuenta la
presente aplicacion, se fuera a producir un Déficit de Amortizacién por importe mayor al ¢incuenta
por ciento (50%) del importe nominal de emisién de los Bonos de la Serie C.

Retencion para la amortizacién del principal de los Bonos de la Series A, B y C por la cantidad
cquivalente a la diferencia positiva existente entre (i) el Saldo de Principal Pendiente de la Emision
de Bonos a la Fecha de Determinacién anterior a la Fecha de Pago correspondiente, y (ii) el Saldo
Vivo de los Certificados de Transmisién de Hipoteca que, a la Fecha de Pago correspondiente, se
encontraran al corriente de pago de los débitos vencidos o, en caso de morosidad, con menos de
dieciocho (18) meses de retraso.

En funcion de la liquidez existente en cada Fecha de Pago, el importe efectivamente aplicado para la
amortizacion del principal de los Bonos de la Series A, B y C constituira los Fondos Disponibles para
Amortizacion que se aplicara a cada una de las Series de acuerdo con las reglas de Distribucién de los
Fondos Disponibles para Amortizacion entre cada Serie que se establecen mas adelante en el
siguiente apartado.

Retencion de la cantidad suficiente para mantener la dotacién del Importe del Fondo de Reserva.

kn la ultima Fecha de Pago o de liquidacion del Fondo, esta aplicacion no tendra lugar.

Pago de los Intereses devengados de los Bonos de la Serie B cuando se produzca el postergamiento
de este pago del 4° lugar en orden de prelacion conforme se establece en el citado lugar.

Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie C cuando se produzca el postergamiento
de cste pago del 5° lugar en orden de prelacién conforme se establece en el citado lugar.

Pago dc la cantidad a satisfacer por el Fondo que componga al pago liquidativo de] Contrato de
Permuta de Intereses en el caso de que la resolucion del citado Contrato fuera por incumplimiento de
la contraparte (Parte B) del Fondo.

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

. Reembolso del principal del Préstamo para Gastos Iniciales en la cuantia correspondiente a la

amortizacion del mismo,

. Pago de los intereses ordinarios devengados del Préstamo Subordinado.

. Reembolso del principal del Préstamo Subordinado en la cuantia correspondiente a la amortizacion

del mismo,

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

E:n el caso de que tuviera lugar la sustituciéon de Banco Valencia en su actividad como Administrador
de los Préstamos Hipotecarios, en favor de otra entidad, el pago de la comisién de administracion
que s¢ devengara a favor del tercero, nuevo administrador, ocupara el lugar contenido en el orden 1°
anterior, junto con los restantes pagos incluidos en este lugar.

Pago de la remuneracion variable establecida del Préstamo Subordinado.

Cuando en un mismo orden de prelacién existan débitos por diferentes conceptos y ¢l remanente de los

Fondos

Disponibles no fuera suficiente para atender los importes exigibles de todos ellos, la aplicacion del

remanente de los Fondos Disponibles s¢ realizaré a prorrata entre los importes que sean exigibles de cada uno
de cllos, procedi¢ndose a la distribucion del importe aplicado a cada concepto por el orden de vencimiento de
los débitos exigibles.

Europea de Titlizacion, S.4., SGFT 5



VALENCIA HIPOTECARIO 1 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Cuentas Anuales 2006

Fondos Disponibles para Amortizacion: origen y distribucion

. Origen: los Fondos Disponibles para Amortizacion en cada Fecha de Pago sera el importe de 1a retencidn
® para amortizacion del principal de los Bonos de la Series A, B y C aplicado en el orden 6° de los Fondos
[Dsponibles en la Fecha de Pago correspondiente.

2. Distribucién de los Fondos Disponibles para Amortizacion entre de cada Serie: se aplicaran en cada Fecha
de Pago a la amortizacion de cada una de las Series de conformidad con las siguientes reglas:

. Hasta la primera Fecha de Pago (incluida), en la que ¢l 5Saldo de Principal Pendiente de la Serie B y ¢l
de la Serie C sean con relacion al Saldo de Principal Pendiente de la Emision de Bonos iguales o
¢ mayores al 5,00% y al 2,50%, respectivamente, los Fondos Disponibles para Amortizacion seran

aplicados en su totalidad para la amortizacion de los Bonos de la Serie A.

2. A partir de la inmediata Fecha de Pago posterior a aquélla en la que el Saldo de Principal Pendiente de
la Serie B y el de la Serie C con relacion al Saldo de Principal Pendiente de la Emision de Bonos,
segun lo previsto en la regla 1, resultaren ser iguales o mayores a dichos 5,00% y 2,50%,
respectivamente, los Fondos Disponibles para Amortizacién se aplicardn a la amortizacion de las
® Series A, B y C, proporcionalmente entre las mmsmas, de modo tal que el Saldo de Principal Pendiente
de la Serie B y el de la Serie C con relacion al Saldo de Principal Pendiente de la Emision de Bonos,
s¢ mantengan en el 5,00% y en ¢l 2,50%, respectivamente, 0 porcentajes superiores a €stos lo mas
proximos posible.

] No obstante, los Fondos Ihsponibles para Amortizacion no se aplicaran a la amortizacion de la Serie
By de la Sene C en la Fecha de Pago en la que se produjera cualquiera de las circunstancias

® sigulentes:

a) Que el importe del Fondo de Reserva dotado fuese inferior al Importe del Fondo de Reserva
requernido.

b) Que se produzca un Déficit de Amortizacion.

¢) Que en la Fecha Determinacion antertor a la Fecha de Pago correspondiente, el importe a que
ascienda (1) la suma del Saldo Vivo de los Certificados de Transmision de Hipoteca que se
encontraran en morosidad con mas de tres (3) meses y menos de dieciocho (18) meses de retraso
en el pago de débitos vencidos, en relaciéon con (it) el Saldo Vivo de los Certificados de
Transmision de Hipoteca que se encontraran, a esa misma fecha, al corriente de pago de los débitos
vencidos o, en caso de morosidad, con menos de dieciocho (18) meses de retraso en el pago, fuera
superior al 1,50%.

3. A partir de la Fecha de Pago, incluida, en la que el importe del Saldo Vivo de los Certificados de
@ Transmision de Hipoteca sea infenor al 10 por 100 del Saldo Vivo inicial en la constitucion del
Fondo, o en la ultima Fecha de Pago o d¢ hquidacion del Fondo, los Fondos Disponibles para
Amortizacion se aplicaran secuencialmente, en primer lugar a la amortizacién de la Serie A hasta su
total amortizacion, en segundo lugar a la amortizacién de la Serie B hasta su total amortizacién y en
tercer lugar a la amortizacion de la Serie C hasta su total amortizacion.

® d) Activo del Fondo. 3 Dﬂ

[<n su origen.

P

10.-sobre 1o

.-l"l; .

(1) Los Certificados de Transmision de lipoteca que Banco Valencia
Hipotecarios.

& C

s f
(1) El mmporte a cobrar por el desembolso de la suscripcion asegurada de cada sina de las Series dé los
® Bonos. N

L T
I__."-rl_.r"
. -

(111) Los gastos iniciales de constitucion del Fondo y emision de los Bonos activados.

(1v) LI saldo existente en la Cuenta de Tesoreria bajo el Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés
Garantizado (Cuenta de Tesoreria) mtegrado por las cantidades obtenidas del Préstamo para Gastos
Iniciales y del Préstamo Subordinado.
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VALENCIA HIPOTECARIO 1 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Cuentas Anuales 2006

Durante 1a vida del Fondo.

(1)

(11)

(11)

(v)
(V)

(V1)

El Saldo Vivo de los Certificados de Transmision de Hipoteca como consecuencia del principal
reembolsado.

El saldo pendiente de amortizar de los gastos iniciales de constitucién del Fondo y emision de los Bonos
activados.

L.os ntereses ordinarios y de demora devengados y no cobrados de los Certificados de Transmision de
Hipoteca que se corresponden con los aplicables a los Préstamos Hipotecarios.

|.as cantidades a percibir por la Permuta de Intereses.

Las viviendas que llegase a adjudicarse el Fondo en la eventual ejecucién de las hipotecas inmobiliarias
que garantizan los Préstamos Hipotecarios, cualesquiera cantidades o activos percibidos por ejecucién
judicial o notarial de las garantias hipotecarias o por la enajenacién o explotacion de los inmuebles
adjudicados al Fondo en ejecucion de las garantias hipotecarias, o en administracion y posesion interina
del inmueble (en proceso de ejecucion), adquisicién al precio de remate o importe determinado por
resolucion judicial. Igualmente todos los restantes derechos conferidos al Fondo por la suscripcion de
los Certificados de Transmision de Hipoteca derivados de los Préstamos Hipotecarios, incluidos los que
correspondan a los seguros de daffos suscritos por los Deudores o cualquier otra poliza de seguro que
otorgue una garantia equivalente.

Elresto de los saldos existentes en la Cuenta de Tesoreria y sus intereses devengados y no vencidos.

(vi1) Cualquier otra cantidad recibida en relacion con otros contratos formalizados por la Sociedad Gestora

por cuenta del Fondo.

Pasivo del Fondo.

En su origen.

(1)

(1v)

El importe total de la Emision de Bonos que asciende a cuatrocientos setenta y dos millones
(472.000.000,00) de curos de valor nominal, constituida por cuatro mil setecientos veinte (4.720) Bonos
denominados en euros y agrupados en tres Series de Bonos distribuidas de la siguiente manera:

» 5cerie A por importe nominal total de cuatrocientos cincuenta y cuatro millones trescientos mil
(454.300.000,00) euros mtegrada por cuatro mil quinientos cuarenta y tres (4.543) Bonos de ¢ien mil
(100.000) curos de valor nominal unitario, representados mediante anotaciones en cuenta.

* Seric B por importe nominal total de once millones ochocientos mil (11.800.000,00) euros integrada
por ciento dieciocho (118) Bonos de cien mil (100.000) euros de valor nominal unitario,
representados mediante anotaciones en cuenta.

* >Seric C por importe nominal total de cinco millones novecientos mil (5.900.000,00) euros integrada
por cincuenta y nucve (59) Bonos de cien mil (100.000) euros de valor nominal unitario,
representados mediante anotaciones en cuenta.

El importe a pagar por la suscripcion de los Certificados de Transmisién de Hipoteca emitidos por
Banco Valencia.

El' importe del Préstamo para Gastos Iniciales destinado a la financiacién de los gastos iniciales de
constitucion del Fondo y emision de los Bonos, y a financiar parcialmente la adquisicion de los
Certificados de Transmision de Hipoteca.

El Préstamo Subordinado, destinado a la constitucion del Fondo de Reserva.

Durante la vida del Fondo:

(1)

El Saldo de Principal Pendiente de los Bonos de cada una de las Series y sus intereses devengados y no
pagados.
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VALENCIA HIPOTECARIO 1 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Cuentas Anuales 2006

(i) El principal pendiente de reembolsar del Préstamo para Gastos Iniciales y del Préstamo Subordinado y
los intereses devengados y no pagados de ambos.

(111) Las cantidades a pagar por la Permuta de Intereses.

(iv) Las comisiones y demas gastos establecidos en los diversos contratos de la operacion, asi como
cualguier otro en que pueda incurrtr el Fondo.,

) Ingresos del Fondo.

El Fondo dispondra de los mgresos depositados en la Cuenta de Tesoreria.

Los ingresos susceptibles de empleo para hacer frente a las obligaciones de pago del Fondo seran los
sigulentes:

a) Las cantidades percibidas por reembolso del principal de los Certificados de Transmision de Hipoteca.

b) Los intereses, tanto ordinarios como de demora, de los Certificados de Transmision de Hipoteca que se
corresponden con los aplicables a los Préstamos Hipotecarios.

¢) Elimporte del Préstamo para Gastos Iniciales.

d) El importe del Fondo de Reserva, constituido inicialmente con la disposicion del principal del Préstamo
Subordinado.

¢) Las cantidades que perciba en virtud de los términos de¢ la Permuta de Intereses.
) Los rendimientos obtenidos por la inversion de las cantidades depositadas en la Cuenta de Tesoreria.

g) Cualesquiera otras cantidades que pudiera percibir el Fondo incluyendo las que pueda percibir el Fondo
cn virtud de los Préstamos Hipotecarios tanto por la enajenacion de inmuebles o bienes adjudicados al
Fondo, 0 ¢xplotacion de los mismos, como por los restantes derechos conferidos al Fondo por la
suscripcién de los Certificados de Transmisidén de Hipoteca.

g) Gastos con cargo al Fondo.

La Sociedad Gestora satisfara con cargo al Fondo todos los gastos necesarios para el funcionamiento de
¢ste, tanto los ordinarios periodicos como los extraordinarios que se devenguen a lo largo de la vida del
mismo, siendo atendidos segun el Orden de Prelacién de Pagos del Fondo que corresponda a cada uno de

ellos.

El Impuesto sobre el Valor Afiadido (1.V.A.) que hubiera soportado el Fondo tendra el caracter de gasto
deducible a los efectos del Impuesto sobre Sociedades.

Ciastos iniciales.

El pago de los gastos imiciales sc realizara con el importe dispuesto del Préstamo para Gastos Iniciales y sin
sujecton al Orden de Prelacion de Pagos del Fondo.

Gastos a lo largo de la vida del Fondo.

ZTDE
B
| ,u/ﬁz‘:mn ¢ I

A modo meramente enunciativo, la Soctedad Gestora satistara los gastos que a cont

a) 51 fuera el caso, el importe remanente de gastos 1niciales de constitucion del Fﬂfi‘ld()—-y der gnis*i'

Bonos que hubicra excedido del principal del Préstamo para Gastos Iniciales. {i . .07 ey
l.' - 'f'h'h s t ."I;f- ! '-;'Jﬁ-

b) Gastos que puedan denvarse de las verificaciones, Inscripciones y aumrlzaglﬁne‘; admmlstrgﬂ‘v.a
ﬂbltgada cumplimicnto. L o OQ,

l“‘"l

de (_,onblltuuun y de los Contratos, asi como por la celebracion de contratos adlcmna]es

d) Honorarios dc las Agencias de Calificacion por ¢l seguimiento y el mantenimiento de la calificacion de
los Bonos.
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VALENCIA HIPOTECARIO 1 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Cuentas Anuales 2006

e) (astos derivados de la amortizacién de los Bonos.

I) Gastos relativos a la llevanza del registro contable de los Bonos por su representacién mediante
anotaciones en cuenta, su admision a negociacion en mercados secundarios organizados y el ®

mantenimiento de todo ello.

g) Gastos que puedan derivarse de la venta de los Certificados de Transmision de Hipoteca y de los activos
remanentes del Fondo para la liquidacion del mismo, incluyendo los derivados de la obtencion, en su

caso, de una linea de c¢rédito.

h) Gastos necesarios para instar la ejecucién de los Préstamos Hipotecarios y los derivados de las
actuaciones recuperatorias que se requieran. @

1) (Gastos derivados de la administraciéon del Fondo.

J) Gastos derivados de la administracion de los Préstamos Hipotecarios y del depdsito de los Certificados
de Transmision de Hipoteca.

k) Gastos financieros de la Emision de Bonos.

|) Las cantidades a pagar en virtud de Ja Permuta de Intereses.

m) Comisiones y gastos con cargo al Fondo por el resto de contratos de servicios y de operaciones
financieras suscritos,

n) Gastos derivados de los anuncios y notificaciones relacionados con el Fondo y/o los Bonos.

0) Gastos de auditorias y de asesoramiento legal.

p) Ln general, cualesquiera otros gastos soportados por el Fondo o por la Sociedad Gestora en ®
representacion y por cuenta del mismo.
h) Fondo de Reserva.,
[.a Sociegad Gestora constituyé en la Fecha de Desembolso un Fondo de Reserva inicialmente con cargo a
lla disposicion de la totalidad del principal del Préstamo Subordinado, y posteriormente, en cada Fecha de ¢
Pago mantendra su dotacion en el Importe del Fondo de Reserva requerido y de acuerdo al Orden de
Prelacion de Pagos del Fondo.
Las caracteristicas del Fondo de Reserva serdn las siguientes:
Importe: °
t.  Se constituyo en la Fecha de Desembolso por un importe inicial igual a seis millones trescientos
setenta y dos mil (6.372.000,00) euros.
2. Posteriormente a su constitucion, en cada Fecha de Pago, debera ser dotado hasta alcanzar el
importe que se establece a continuacién con cargo a los Fondos Disponibles de acuerdo con ¢l
Orden de Prelacion de Pagos del Fondo.
-y ® .
kL importe del Fondo de Reserva requerido en cada Fecha de Pago sera la menor de las cantidades
sigutentes:
1) "Seis millones trescientos setenta y dos mil (6.372.000,00) euros, equivalente al 1,35% del
importe nominal de la Emision de Bonos.
1) La cantidad mayor entre;
a) El2,70% del Saldo de Principal Pendiente de la Emision de Bonos. ¢
b) El 1,00% del importe nominal de la Emisién de Bonos.
@
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3. No obstante lo anterior, el Importe del Fondo de Reserva no se reducird 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 siguientes:

1} Que en la Fecha de Determinacién anterior a la Fecha de Pago correspondiente, el importe a
que ascienda la suma del Saldo Vivo de los Certificados de Transmisién de Hipoteca que se
encontraran en morosidad con mas de tres (3) meses y menos de dieciocho (18) meses de
retraso ¢n ¢l pago de débitos vencidos, fuera superior al 1,00% del Saldo Vivo de los
Certitficados de Transmision de Hipoteca que se encontraran, a esa misma fecha, al corriente de
pago de los débitos vencidos o, en caso de morosidad, con menos de dieciocho (18) meses de

@ retraso en el pago.

11) 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.

i) Que el margen medio ponderado por el principal pendiente de vencimiento de los Préstamos
Hipotecarios fuera igual o inferior a 0,50%.

Rentabilidad:

El importe de dicho Fondo de Reserva permanccera depositado en la Cuenta de Tesoreria, remunerada en
los térmmos del Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria).

Destino:

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

{) Normativa legal,

& La constitucion del Fondo y la emision de los Bonos con cargo al mismo estardn sujetos a (i) la Escritura de
Constitucion; (1) el Real Decreto 926/1998 y disposiciones que lo desarrollen; (iii) la Ley 19/1992, en
cuanto a lo no contemplado en el Real Decrcto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacion; (iv) la Ley
3/1994; (v) la Ley 44/2002; (vi) la Ley 24/1988 del Mercado de Valores; y (vii) las demas disposiciones
legales y reglamentarias en vigor que resulten de aplicacién en cada momento.

o J)  Régimen de tributacion,
1 régimen fiscal vigente del fondo es el siguiente.

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

(1) La emision de los Bonos cstda exenta del Impuesto sobre el Valor Afadido y dcl Impuesto s

AL

® Transmisiones Patrimontales y Actos Juridicos Documentados. (

(1) El Fondo esta sujeto al Impuesto sobre Sociedades al tipo general vigente en cada momer &}Cﬂ / 4 4:»

: . _ , _ * w?f’.
(1v) Respecto a los rendimientos de los Préstamos, incluidos los Certificados de 'l"ransrn cle* Hgn WL

prestamos u otros derechos de crédito que constituyan ingreso del Fondo, no exitgya oblf_ngaqa@\ de )
retener ni de ingresar a cuenta del Impuesto sobre Sociedades. N ;\H';}, \ 'Hf'f
) 5}%;*, {;r"""ff Rars

(v) Los servicios de gestion y depésito del Fondo estan exentos del Impuesto sobre el Val) Q@dd?ﬂﬂfﬁl 5

-
ol

(v1) Las contraprestaciones satisfechas a los titulares de los Bonos que se emiten con cargo aNEORE Gﬂ
la consideracion de rendimientos del capital mobiliario.
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2. BASES DE PRESENTACION

Imagen fiel.

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

Las cuentas anuales correspondientes al gjercicio terminado el 31 de diciembre de 2006 se emiten al objeto de
cumplir las obligaciones de publicidad y verificacién de la informacion contable contenida en la estipulacion
decimonovena de la escritura de constitucién del Fondo.

3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADOS

l.as cuentas anuales adjuntas han sido formuladas siguiendo los principios y normas de valoracion contenidos en
el Plan General de Contabilidad en vigor:

)

b)

Reconocimiento de ingresos y gastos.

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

Los intereses correspondientes a los Certificados de Transmision de Hipoteca que se puedan encontrar en
situacion de impago seran periodificados en base a su devengo, excepto para aquellos casos en los que la
garantia real sea msuficiente para cubrir el principal del Certificado de Transmisién de Hipoteca mas los
intereses impagados, situacién en la que no sc reconocen en el activo y tampoco se imputan a la cuenta de
resultados hasta el momento del cobro.

Inmovilizado.

Crastos de establecimiento.

Corresponden a los gastos de constitucion del Fondo que se registraron por su valor de coste. Se presentan
netos de su amortizacion, la cual se efectua linealmente desde la fecha de constitucion hasta el 30 de abril de
2009, inclusive.

Inmovilizado financiero. Cartera de Certificados de Transmision de Hipoteca.

Se registran por ¢l valor de adquisicién de los Certificados de Transmision de Hipoteca adquiridos que
coincide con su valor nominal.

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

Tesoreria, Entidades de crédito,

>e corresponde con los saldos depositados en las cuentas en entidades de crédito hasta su distribucion o
retencion. Estos saldos incluyen, ademas de los ingresos obtenidos por el Fondo procedentes de los
Certificados de Transmision de Hipoteca, las cantidades recibidas por la permuta financiera de intereses, el
mporte a que ascienda el Fondo de Reserva y las retenciones a cuenta practicadas por el pago de intereses
hasta que son ingresadas en el Tesoro Pablico.
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d) Acreedores a largo plazo.

Bonos de Titulizacion de Activos.

Se corresponde con la emision de Bonos de Titulizacion Activos realizada que se encuentran registrados por
el valor de reembolso.

Deudas con entidades de crédito.

Se corrgsponde con el importe dispuesto de los préstamos mantenidos con entidades de crédito.

¢) Cuentas de periodificacion.
Activo

Se corresponden principalmente con la periodificacion lineal realizada de los intereses devengados por los
Certificados de Transmision de Hipoteca, por la Permuta de Intereses y por los saldos depositados en

® cuentas en entidades de crédito.,

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 admmistracion

® financiera y operativa del Fondo, y con la periodificacion lineal de los intereses de los Bonos, de los
préstamos mantenidos con entidades de crédito y de la Permuta de Intereses.

) Impuesto sobre Sociedades.

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

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

Con el fin de consolidar la estructura financiera del Fondo, de aumentar la seguridad o regulandad en el pago de
los Bonos, de cubrir los desfases temporales entre el calendario de los flujos de principal e intereses de los
Certificados de Transmision de Hipoteca y el de los Bonos, o, en general, transformar las caracteristicas
financieras de los Bonos emitidos, asi como complementar la admimstracion del Fondo, la Sociedad Gestora, en
representacion del Fondo, procedio en el acto de otorgamiento de la Escritura de Constitucion, a formalizar los

‘
1 ’ 'li

l.a Sociedad Gestora, al objeto de que se cumpla la operativa del Fondo en los términos previstog
de Constitucion, en este IFolleto Informativo v en Ia normativa vigente en cada momento, actiy
en representacion del Fondo, podrd prorrogar o modificar los contratos que haya suscrito e ;%bre dﬂﬁqﬁd
sustituir a cada uno de los prestadores de los servicios al Fondo en virtud de los mismos eff mcl "‘I‘"'_?j“:'_‘ﬁ”‘ "
necesario, celebrar contratos adicionales vy, incluidos nuevos contratos de linea de crég E, e s
excepcionales y si fucra legalmente pGSlblE porque se hubieran reglamentado los requisitos\yi Lh

@ modificar la Escritura de Constitucion, siempre que haya sido comunicado previamente por (5(}
a la CNMV u organismo administrativo competente y a las Agencias de Calificacion, y que coN &35 ac ’éc‘,'i‘o --’/'
no sc¢ perjudiquen las calificaciones otorgadas a los Bonos por las Agencias de Calificacion, ﬂ' ﬁ Lo %

c:*'ﬁ'
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@)

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

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

(i)  Importe efectivo, neto de comisiones de aseguramiento y colocacion, por el desembolso de la
suscripeién de la Emision de Bonos;

(iiy  reembolso del principal e intereses cobrados de los Certificados de Transmision de Hipoteca;

(i) disposicion del principal del Préstamo Subordinado vy las cantidades que en cada momento compongan
el Fondo de Reserva;

(iv) cualesquiera otras cantidades que correspondan a los Préstamos Hipotecarios, asi como por la
enajenacion o explotacion de los inmuebles y bienes adjudicados, o en administracién y posesion
interina de los inmuebles en proceso de ejecucion, asf como todos los posibles derechos e
indemnizaciones tanto las derivadas de los contratos de seguro de dafios sobre los inmuebles
hipotecados, como los derivados de cualquier derecho accesorio a los Préstamos Hipotecarios;

(vy  disposicion del principal del Préstamo para Gastos Iniciales;
(viy las cantidades gue sean abonadas al Fondo derivadas del Contrato de Permuta de Interés;

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

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

BANCAJA garantiza un tipo de interés nominal anual, variable trimestralmente y con liquidacion trimestral,
aplicable para cada periodo de devengo de intereses (diferentes a los Periodos de Devengo de Intereses
establecidos para los Bonos) por los saldos positivos que resulten en la Cuenta de Tesoreria, igual al tipo de
Interés que resulte de disminuir (i) el Tipo de Interés de Referencia de los Bonos determinado para cada
Periodo de Devengo de Intereses (ii) en un margen del 0,04%, l.os intereses devengados que deberdn
liquidarse los dias 24 de fcbrero, 24 de mayo, 24 de agosto y 24 de noviembre de cada afio, se calcularan
tomando como base: (1) los dias ¢fectivos existentes en cada periodo de devengo de intereses, y (ii) un afio
compuesto de trescientos sesenta (360) dias.

[n el supuesto que en cualquier momento de la vida de los Bonos la deuda a corto plazo no subordinada y no
garantizada de BANCAJA experimentara un descenso en su calificacion situdndose por debajo de P-1 o de
F1 segiun las escalas de calificacion de Moody’s v de Fitch, respectivamente, la Sociedad Gestora, en un
plazo maximo de diez (10) Dias Habiles a contar desde el dia en que tuviera lugar cualquiera de dichas
circunstancias, debera poner en practica, previa comunicacion a las Agencias de Calificacidn, alguna de las
opciones descritas a contmuacion gue permitan mantener un adecuado nivel de garantia 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
garantizada de P-1 y de 1, segan las cscalas de calificacion de Moody’s y de Fitch, respectivamente, y
siempre sujeto a la comunmcacion a las Agencias de Calificacion, un aval a primer requerimiento que
garantice al Fondo, a simple solicitud de la Sociedad Gestora, el pago puntual por BANCAJA 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 cahficaciones P-1 o FiI por parte de BANCAIJA.

b) Trasladar la Cuenta de Tesoreria del Fondo a una entidad cuya deuda a corto plazo no subordinada y no
garantizada posea una cahficacion mimima P-1 y F1, segin las escalas de calificacion de Moody’s y de Fitch,
respectivamente, y contratar la maxima rentabilidad posible para sus saldos, que podra ser diferente a Ia
contratada con BANCAIJA en virtud de este Contrato.
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¢) En caso de no ser posibles las opciones a) y b) anteriores, obtener de Banco Valencia o de un tercero,
garantia pignoraticia a favor del Fondo sobre activos financieros 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 fueran posibles las opciones anteriores en los términos previstos, la
Sociedad Gestora podra invertir los saldos, por periodos maximos hasta la siguiente Fecha de Pago, en
activos de renta fija en euros a corto plazo emitidos por entidades que como minimo cuenten con las
calificaciones P-1 y F1 de la deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada, segin las escalas de
calificacion de Moody’s y de Fitch, respectivamente, incluyendo valores a corto plazo emitidos por el Estado

® espafiol, pudiendo darse por tanto, e¢n este supuesto también, que la rentabilidad obtenida sea diferente a la
obtenida inicialmente con BANCAIJA en virtud de este Contrato.

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

b) Contrato de Prestamo Subordinado.

La Sociedad Gestora celebro, en representacion y por cuenta del Fondo, con Banco Valencia un contrato de

préstamo subordinado de caracter mercantil (el “Contrato de Préstamo Subordinado”) por importe de seis
millones trescientos setenta y dos mil (6.372.000,00) euros que fue dispuesto y destinado en la Fecha de
Desembolso a la dotacion inicial para la constitucion del Fondo de Reserva.

Amortizacion.

El reembolso del principal del Préstamo Subordinado se efectuara ¢n cada una de las Fechas de Pago en
una cuantia igual a la diferencia positiva existente entre el Importe del Fondo de Reserva requerido a la

Fecha de Pago anterior y el Importe del Fondo de Reserva requerido a la Fecha de Pago en curso, y en el
orden de aplicacion previsto para ¢ste supuesto conforme al Orden de Prelacion de Pagos.

En caso de que ¢l Fondo, conforme al Orden de Prelacion de Pagos, no dispusiera en una Fecha de Pago de
liquidez suficiente para proceder al reembolso que corresponda del Préstamo Subordinado, la parte del
prmcipal 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 ¢sa misma Fecha de Pago, hasta
su recmbolso total.

o Rendimiento financiero.

La remuneracidon del Préstamo Subordinado tendra dos componentes:

|.Tipo de interés ordinario: el principal del Préstamo Subordinado pendiente de reembolso devengara un
interés nominal anual, determinado trimestraimente para cada periodo de devengo de intereses que sera el
que resulte de sumar: (1) el Tipo de Interés de Referencia determinado para los Bonos, y (ii) un margep

e micial del 6,00% para el primer Penodo de Devengo de Intereses que se tra reduciendo para > m__h*" ’

los periodos de devengo de intereses siguientes en un 0,10% sobre el margen aplicado p l ,c:p Ty
devengo de Intereses anterior hasta alcanzar el margen minimo del 1,50%. Estos n ‘ffcs s¢ aﬂuam
unicamente si ¢l Fondo dispusiese de liquidez suficiente de acuerdo con el Orden dg elapion gi,a PHgD \
del Fondo. Los intereses se liquidaran y seran exigibles al vencimiento de cada Pe @Gcﬂegeﬂ‘vgr}ga de j';'_'i_
Intereses en cada una de las Fechas de Pago hasta la total amortizacién del Présta cES@GHhWadG V. .5e }
calcularan tomando como base: (1) los dias efectivos existentes en cada Periodo de Dé i oo gje lntereses y
(i1) un afio compuesto por trescientos sesenta (360) dias. Ou f

@ o

L.os intereses ordinarios devengados y no pagados ¢n una Fecha de Pago, s¢ acumularan™s I‘IT}I(_Z‘:IPEII del
Préstamo Subordinado, devengando intereses adicionales al mismo tipo de interés ordinario aplicable para
el periodo de devengo de intereses de que se trate y se abonaran, siempre que ¢l Fondo disponga de

hquidez suficiente, en la Fecha de Pago inmediatamente postertor y en el mismo lugar previsto para el
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pago de los intereses ordinarios del Préstamo Subordinado de acuerdo con el Orden de Prelacién de
Pagos.

2.Remuneracion variable y subordinada que se determinard y devengara al vencimiento de cada periodo ®
trimestral que comprenderd, los tres meses naturales anteriores al mes correspondiente a cada Fecha de
Pago, en una cuantia 1gual a la diferencia positiva, st la hubiere, entre los ingresos y gastos, incluidas las
pérdidas de ejercicios anteriores si las hubiere, devengados por el Fondo de acuerdo con su contabilidad y
previos al cierre de los meses de enero, abril, julio y octubre que corresponden al 1iltimo mes de cada
periodo trimestral, La liquidacion de la remuneracién variable que hubiere sido devengada al cierre de los
meses de enero, abril, julio y octubre se realizara en la Fecha de Pago inmediatamente posterior al Gltimo
dia de cada uno de los citados meses siempre que el Fondo disponga de liquidez suficiente de acuerdo con
¢l Orden de Prelacion de Pagos del Fondo.

El 'mporte de la remuneracion variable devengada que no hubiese sido pagada en una Fecha de Pago, no
se acumulara ai principal del Préstamo Subordinado ni devengard intereses de demora y se abonara,
siempre que el Fondo disponga de liquidez suficiente, en la Fecha de Pago inmediatamente posterior junto
con el pago del importe de la remuneracion variable que se hubiera devengado, en su caso, en el signiente

periodo trimestral de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos.

¢) Contrato de Préstamo para Gastos Iniciales.

LLa Soctedad Gestora celebro, en representacién y por cuenta del Fondo, con Banco Valencia un contrato de

prestamo de cardcter mercantil por importe de novecientos setenta mil (970.000,00) euros (el “Contrato de

Préstamo para Gastos Iniciales”) que sera dispuesto en la Fecha de Desembolso y destinado a financiar los ®
gastos de constitucion del Fondo y emision de los Bonos y a financiar parcialmente la suscripcién de los

Certificados de Transmision de Hipoteca.

E@ Préstamo para Gastos Iniciales devengara un interés nominal anual, determinado trimestralmente para
cada periodo de devengo de intereses (diferente a los Periodo de Devengo de Intereses establecidos para los
Bonos), que sera el que resulte de sumar: (1) el Tipo de Interés de Referencia determinado para los Bonos, y
(1) un margen del 2,00%. Estos intereses se abonardn tnicamente si el Fondo dispusiese de liquidez ®
suficiente de acuerdo con el Orden de Prelacién de Pagos del Fondo. Los intereses se liquidaran y seran
exigibles al vencimiento de cada Periodo de Devengo de Intereses en cada una de las Fechas de Pago hasta
la total amortizacion del Préstamo para Gastos Iniciales y se calcularan tomando como base: (i) los dias
efectivos existentes en cada Periodo de Devengo de Intereses y (ii) un afio compuesto por trescientos

sesenta (360) dias.

l.os intereses devengados y no pagados en una Fecha de¢ Pago, se acumulardn devengando un interés de ¢
demora al mismo tipo que el 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

immediatamente posterior.

La amortizacion se efectuard trimestralmente en cada una de las Fechas de Pago de la forma siguiente:

LLa parte del principal del Préstamo para Gastos Iniciales que hubiera sido realmente utilizada para
financiar los gastos de constitucion del Fondo y emisién de los Bonos, y a financiar parcialmente la
suscripcion de los Certificados de Transmision de Hipoteca, se amortizara en veinte (20) cuotas
Irimestrales consecutivas y de igual importe, en cada Fecha de Pago hasta la Fecha de Pago
correspondiente al 24 de marzo de 2009, incluida.

En caso de que el Fondo, conforme al Orden de Prelacion de Pagos, no dispusiera en una Fecha de Pago de
liquidez suficiente para proceder a la amortizacién parcial que corresponda del Préstamo para Gastos
Iniciales, la parte del principal que hubiera quedado sin amortizar, se amortizara en la Fecha de Pago
inmediatamente posterior junto con el importe que, en su caso, corresponda amortizar en esa misma Fecha
de Pago, hasta su reembolso total,
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Las cantidades no pagadas en anteriores Fechas de Pago se abonardn 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, segim el Orden de Prelacién de Pagos del Fondo.

d) Contrato de Permuta de Intereses.

La Sociedad Gestora celebrd, en representacion y por cuenta del Fondo, un contrato de permuta financiera
de intereses (el “Contrato de Permuta de Intereses” o la “Permuta de Intereses”) conforme al modelo de

® Contrato Marco de Operaciones Financieras (CMOF), con Banco Valencia y con BANCAJA como garante
del cumplimiento de las obligaciones asumidas por Banco Valencia. Las caracteristicas mas relevantes del
Contrato de Permuta de Intereses se describen a continuacion.

En virtud del Contrato de Permuta de Intereses, el Fondo realizara pagos a Banco Valencia calculados sobre
el tipo de interés de referencia de los Préstamos Hipotecarios, vy como contrapartida Banco Valencia
realizara pagos al Fondo calculados sobre el Tipo de Interés de Referencia determinado para los Bonos, todo

ello segun lo descrito a continuacion.

@
Parte A : El Fondo, representado por la Sociedad Gestora.
Parte B BANCO VALENCIA.
I, Fechas de liquidacion,
l.as fechas de hiquidacion concidirdn con las Fechas de Pago de los Bonos, esto es, los dias 24 de
® g
tebrero, 24 de mayo, 24 de agosto y 24 de noviembre 0, en caso de no ser alguno de estos dias un Dia
[abil, el Dia Habil inmediatamente posterior,
2. Perodos de hquidacion.
Parte A:
® Los periodos de liquidacion para la Parte A serén los dias efectivamente transcurridos entre dos fechas
de hgwdacion consecutivas, excluyendo la primera ¢ incluyendo la Gltima.
Parte B:
Los periodos de liquidacion para la Parte B seran los dias ¢fectivamente transcurridos entre dos fechas
de liquidacion consecuttvas, incluyendo la primera y excluyendo la Qltima.
® 3. Nocional de la Permuta
Sera la media diara durante el periodo de liquidacién de la Parte A que vence del Saldo Vivo de los
Certificados de Transmision de Hipoteca gue se encuentren al corriente de pago de débitos vencidos o,
en caso de morosidad, con menos de dieciocho (18) meses de retraso.
4.  Cantidades a pagar Parte A.
Sera el resultado de aplicar el Tipo de Interés de la Parte A al Nocional de Ja Permuta en funcién ¢
o numero de dias del periodo de liquidacion de la Parte A.

4.1 Tipo de Interés de la Parte A.

/~4
Sera en cada fecha de liquidacion el tipo de interés anual que resulte de dividir () Q,,@\';ﬁha delp ﬂ e
total de intereses correspondientes al tipo o indice de referencia de los mterese marg@manmdnﬁ :
los Préstamos Hipotecarios que durante el Periodo de Liquidacién de la Parte ' @‘JE‘: ﬁnqhz,g*bﬁ da, feclﬁ&
de liquidacion correspondiente, se encontraran al corriente de pago de débitog ls.dermdps-% eny :‘:dso dg

& morosidad, con menos de dieciocho (18) meses de retraso, pagados o no por - Dﬁljd{}l‘ﬂ% c:ﬁfxféhte %:l'
pertodo de liquidacion de la Parte A, entre (ii) el Nocional de Permuta, multipligddo }:K)r’ el rQﬁult.’adD 0y

dividir 360 entre el numero de dias del periodo de liquidacion.

A estos efectos:
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(1) Los intereses ordinarios seran minorados en los ntereses corridos a pagar por el Fondo por la
suscripcion de los Certificados de Transmisién de Hipoteca.

(i1) Si fuera el caso, se consideraran también como intereses ordinarios vencidos los intereses corridos %
que perciba el Fondo tanto por la venta de Certificados de Transmision de Hipoteca como por su
amortizacion anticipada por parte de Banco Valencia conforme a las reglas previstas para la
sustitucién de los Certificados de Transmision de Hipoteca.

5. Cantidades a pagar Parte B.

Serd el resultado de aplicar ¢l Tipo de Interés de la Parte B al Nocional de la Permuta en funcién del
nimero de dias del periodo de liquidacion de la Parte B.

5.1 Tipo de Interés de la Parte B.

Sera para cada periodo de liquidacion el Tipo de Interés de Referencia determinado para los Bonos
correspondiente al Periodo de Devengo de Intereses coincidente con cada periodo de liquidacion de la
Parte 13.

5i en una fecha de liquidacion el Fondo (Parte A) no dispusiera de liquidez suficiente para efectuar el pago

de la totalidad de la cantidad que le correspondiera satistacer a la Parte B, la parte de esta cantidad no

satisfecha sera liquidada en la siguiente Fecha de Pago siempre que el Fondo disponga de liquidez suficiente

de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos. 51 esta situacion de impago se produjera en dos Fechas de

Pago consecutivas, el Contrato de Permuta de Intereses quedara resuelto. En este caso, el Fondo asumira la

obligacion del pago de la cantidad liquidativa prevista en los términos del Contrato de Permuta de Intereses,

y todo ello de conformidad con el Orden de Prelacion de Pagos. Sin perjuicio de lo anterior, salvo en una ¢®
situacion permanente de alteracion del equilibrio financiero del Fondo, la Sociedad Gestora, en
representacion y por cuenta del Fondo, tratard de contratar un nuevo contrato de permuta.

Asimismo, BANCAIJA (el “Garante”) garantizara mcondicional € rrevocablemente el cumplimiento de las

obligaciones asumidas por Banco Valencia en el Contrato de Permuta de Intereses. BANCAIJA percibird del

Fondo una comision por la garantia por periodos de liquidacion vencidos en cada una de las Fechas de Pago

igual al 0,02% anual, que s¢ devengari sobre los dias efectivos transcurridos y sobre el Nocional de la ¢
Pcrmuta.

|. La garantia se resolvera:

(1) En el caso de que la calificacion de la deuda a largo plazo no subordinada y no garantizada de la
Parte B sea igual o superior a A1 y a A+ segun las escalas de calificacién de Moody’s y de Fitch,

respectivamente. ®

No obstante lo anterior, la Parte B asumira el compromiso urrevocable de que en €l caso de un
descenso posterior de la calificacion de su deuda a largo plazo no subordinada y no garantizada por
debajo d¢ Al o de A+ segun las escalas de calificacion de Moody’s y de Fitch, respectivamente,
realizara, en el plazo maximo de diez (10) Dias Habiles desde el dia en que tuviera lugar cualquiera
de dichas circunstancias, alguna d¢ las opciones previstas para el caso de un descenso de la
calificacion d¢ la deuda del Garante previstas en el apartado 2 siguiente.

(i) [n el caso de que se produzca la efectiva sustitucion del Garante o la efectiva asuncion por un
tercero de la obligaciones derivadas del Contrato de Permuta de Intereses sustituyéndole en un
contrato de acuerdo con lo previsto en los puntos (i) y (i1} del apartado 2 siguiente.

2. La Parte B asumira el compromiso irrevocable de que si, durante cualquier momento a lo largo de la vida
de la Emision de Bonos, las calificaciones de la deuda a largo plazo no subordinada y no garantizada del
Garante descendieran por debajo de Al o de A+ segin las escalas de calificacién de Moody’s y de Fitch,
respectivamente, realizara, en el plazo maximo de diez (10) Dias Habiles 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 calihcaciones asignadas a cada una de las Series por las Agencias de Calificacion: (1) que
una tercera entidad con una calificacion de su deuda a largo plazo no subordinada y no garantizada igual
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VY

o superior a Al y de A+ segun las escalas de calificacion de Moody’s y de Fitch, respectivamente,
earantice el cumplimiento de sus obligaciones contractuales; (ii) que una tercera entidad con las mismas

calificaciones requeridas para la opcion (i) anterior, asuma su posicion contractual y le sustituya antes de
dar por resuelto e] Contrato de Permuta de Intereses para la Parte B, 0, en su caso, en virtud de un nuevo

contrato de permuta; o (1i1) constituir un deposito de efectivo o de valores a favor del Fondo en garantia
del cumplimiento de las obligaciones contractuales de la Parte B por un importe calculado en funcion del
valor de mercado de la Permuta de Intereses y siempre que no se vea perjudicada la calificacion otorgada
a los Bonos por las Agencias de Calificacion, en funcion de la calificacion que tuviera asignada por las

Agencias de Calificacion a la contraparte del Contrato de Permuta de Intereses. 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 de Intereses no constituira en
si misma una causa de Amortizacion Anticipada de la Emision de Bonos y Liquidacion Anticipada del
Fondo, salvo que en conjuncion con otros eventos ¢ circunstancias relativos a la situacion patrimonial del

Fondo se produjera una alteracion sustancial o permanente del equilibrio financiero.

Todas las cuestiones, discrepancias, litigios y reclamaciones que pudieran denivarse del Contrato de Permuta
de Intereses se someteran a arbitraje de la Cdmara de Comercio de Madrid.

La celebracion del Contrato de Permuta de Intereses responde a la necesidad de mitigar el rnesgo de tipo de
interés (riesgo de base) que tiene lugar ¢n el Fondo por el hecho de encontrarse los Préstamos Hipotecarios
sometidos a intereses vanables con diferentes indices de referencia y diferentes periodos de revision y de
liquidacién a los intereses variables establecidos para los Bonos referenciados al Euribor a 3 meses y con
periodos de devengo y liquidacidn trimestrales.

Contrato de Administracion de los Préstamos Hipotecarios y Depaosito de los Certificados de Transmision
de Hipoteca.

Banco Valencia, entidad emisora de los Certificados de Transmision de Hipoteca a ser suscritos por ¢l
Fondo, de conformidad con el Real Decreto 685/1982, ha suscrito con la Sociedad Gestora, en
representacion y por cuenta del Fondo, el Contrato de Administracion de los Préstamos Hipotecarios y
Deposito de los Certificados de Transmision de Hipoteca (el “Contrato de Administracion”) en virtud del
cual Banco Valencia (en cuanto a este Contrato el "Administrador”), como mandatario de la Sociedad
Gestora por cuenta del Fondo, (1) realizara la guarda y custodia de los Certificados de Transmision de
Hipoteca, (11) conservara la custodia y administracion de los Préstamos Hipotecarios; y (111) recibira, en
gestion de cobro, en nombre del Fondo, cuantas cantidades sean satisfechas por los Deudores en virtud de
los Préstamos Hipotcecarios objeto de los Certificados de Transmision de Hipoteca.,

El Administrador como contraprestacion por la custodia, administracion y gestion de los Préstamos
Hipotecarios v el deposito de los titulos representativos de los Certificados de Transmisién de Hipoteca,
tendrd derecho a recibir por periodos vencidos en cada una de las Fechas de Pago y durante el periodo de
vigencia del Contrato, una comisiéon de administracion subordinada gual al 0,01% anual, incluido el
Impuesto sobre el Valor Afiadido en caso de no gozar exencion del mismo, que se devengara sobre los dias
cfectivos transcurridos y sobre ¢l Saldo Vivo medio diario de los Certificados de Transmision de Hipoteca
que administre durante cada Periodo de Devengo de Intereses,

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

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, celebré un ¢
Aseguramiento y Colocacion de la Emision de Bonos con BANCAJA como Enti ?d irectora y Fntldad
Aqeguradora y Colocadora y con JPMQRCJAN como Entidad Aqeguradora y Col Qﬂle‘ﬂ pnr el c:ual las

su propio nombre la cantidad de Bonos que quedara pendiente de serlo, al find
Suscripcion, hasta sus respectivos compromisos de aseguramiento.
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Las Entidades Aseguradoras y Colocadoras percibieron con cargo al Fondo una comisién de aseguramiento
y colocacion sobre el importe nominal de los Bonos del 0,10%.

I.as Entidades Directoras no percibieron remuneracidn por la direcciéon de la Emision de Bonos.

g) Contrato de Agencia de Pagos de los Bonos.

[.La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, celebré con BANCAJA 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™).

Las obligaciones contenidas en este Contrato son resumidamente las siguientes:

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

(i) 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 calculo del tipo de interés nominal
aplicable a cada una de las Series de los Bonos.

En el supuesto de un descenso en las calificaciones crediticias asignadas a BANCAIJA o por cualquier otra
razon debidamente justificada que pueda perjudicar las calhificaciones otorgadas a los Bonos por las
Agencias de Calificacion, la Sociedad Gestora debera revocar la designacion de BANCAJA como Agente
de Pagos, procediendo a designar a otra entidad en sustitucion. S1 BANCAJA fuera sustituido como Agente
de Pagos, la Sociedad Gestora estara facultada para moditicar la comision en favor de la entidad sustituta
que podra ser superior a la establecida con BANCAIJA en el Contrato de Agencia de Pagos.

En contraprestacion a los servicios a realizar por el Agente de Pagos, el Fondo satisfara al mismo una
comision del 0,03% anual sobre los importes que se distribuyan a los tenedores de los Bonos, impuestos
Incluidos en su caso, en cada Fecha de Pago de los Bonos durante la vigencia del contrato, que se pagara en
la Fecha de Pago por Periodos de Devengo de Intereses vencidos, siempre que el Fondo disponga de
liquidez suficiente v de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos.

En el supuesto de que el Fondo no dispusiera de lhiquidez suficiente para satistacer la totalidad de la
comision, los importes no pagados se acumularan sin penalidad alguna a la comision que corresponda pagar
en la siguiente Fecha de Pago, a no ser que se mantuviera dicha situacion de iliguidez, en cuyo caso los
importes debidos se iran acumulando hasta aquella Fecha de Pago en que dicha situacion hubiese cesado,

5. INMOVILIZACIONES FINANCIERAS

El inmovilizado financiero esta compuesto por 8.531 Préstamos Hipotecarios, correspondientes a 8.531
Certtficados de Transmision de Hipoteca emitidas por Banco Valencia, que la Sociedad Gestora, en nombre y
representacion del Fondo, suscribio al momento de la constitucion de ¢€ste.

La adquisicion de los Certificados de Transmision de Hipoteca ascendié a un importe nominal y efectivo de
472 014.960,65 euros y fueron emitidos en su totalidad por Banco Valencia.

Los Certificados de Transmision de Hipotecas tienen las siguientes caracteristicas:

« El Fondo ostenta los derechos reconocidos en la normativa legal aplicable,
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» Estan representados por un titulo nominativo mualtiple y estan referidos a una participacion del cien por cien
sobre el principal ¢ intereses ordinarios y de demora de cada uno de los Préstamos Hipotecarios

participados.

9
« El tipo de interés nominal de cada Préstamo Hipotecario y, por consigumiente, de cada Certificado de
Transmisiéon de Hipoteca es variable. De acuerdo con cada uno de los contratos de los Préstamos
Hipotecarios, el tipo de interés se determina peridédicamente a partir de un indice o tipo de referencia mas un
margen o diferencial.
L.os indices o tipos de referencia utilizados son.

Tipo EURIBOR a I akio, referencia interbancaria a 1 afio definido como la media aritmetica simple de los
valores diarios de los dias con mercado de cada mes del tipo de contado publicado por la Federacion
Bancaria Europea para las operaciones de deposito en euros a plazo de un afio calculado a partir del ofertado

por una muestra de bancos para operaciones entre entidades de similar calificacion (EURIBOR). Dicho tipo
lo publica el Banco de Espafia en el Boletin Oficial del Estado y se recoge en su Boletin estadistico.,

Tipo MIBOR a | afio (mercado hipotecario): t1ipo interbancano a 1 afo definido como la media simple de
® los tipos de interés diarios a los que se han cruzado operaciones a plazo de un afio en el mercado de
depodsitos interbancarios, durante los dias habiles del mes legal correspondiente. Los tipos diarios son, a su

vez, los tipos medios ponderados por ¢l importe de las operaciones realizadas a ese plazo durante el dia.
Dicho tipo lo publica el Banco de Espaiia.

Tipo mercado hipotecario de total de entidades: tipo medio de los préstamos hipotecarios a mas de tres afios
del conjunto de entidades definido como la media simple de los tipos de interes medios ponderados por los

@ principales de las operaciones de préstamo con garantia hipotecania de plazo igual o superior a tres afios para
adquisicién de vivienda libre que hayan sido iniciadas o renovadas en el mes al que se refiere ¢l indice por
los bancos, las cajas de ahorro y las sociedades de crédito hipotecario. Dicho tipo lo publica mensualmente
el Banco de Espafia.

« El tipo de interés nominal medio ponderado de la cartera de Préstamos Hipotecarios al 31 de diciembre de
2006 es del 4,23%,

® « Sc¢ emiten por el plazo restante de vencimiento de cada uno de los Préstamos Hipolecanos y dan derecho al
Fondo, como titular del Certificado de Transmision de Hipoteca, a percibir la totalidad de los pagos que, en
concepto de principal, incluyendo amortizaciones anticipadas, reciba la entidad emisora por los Préstamos
Hipotecarios, asi como la totalidad de los intereses, incluidos los de demora, las indemnizaciones de los
seguros d¢ dafios v las cantidades recuperadas en ejecuciones judiciales o extrajudiciales o los imuebles

adjudicados por este proceso.

o « Los Préstamos Hipotecarios fueron concedidos con el objeto de financiar la adquisicion, construccion ¢
rehabilitacion de viviendas residenciales en Espafia, 0 son subrogaciones por particulares de financiaciones
concedidas a promotores de viviendas.

« Los Préstamos estan garantizados con primera hipoteca sobre el pleno dominio del inmueble, debidamente
constituida y registrada en el correspondiente Registro de la Propiedad.

® » La entidad emisora no asume responsabilidad alguna por impago de los deudores hipotecarios, ni garantiza
dirceta o indirectamente ¢l buen fin de la operacion, ni otorga garantias o avales, ni se establecen pactog.de
recompra de tales Certitficados de Transmision de Hipoteca.

»  Los Certificados d¢ Transmisién de Hipoteca se encuentran depositadas en Banco i ale‘hcfa (ver no 4&:)
¢ .« lLas caracteristicas mds relevantes de los Préstamos Hipotecarios, segin se rd¢qeen. qw la escntura c}
constitucion del Fondo, fueron verificadas mediante la aplicacion de procedimk tos
Deloitte & Touche Esparia, 8.1.., emitiendo un informe a tal efecto. 4, L
- , . o J0riD X
El movimiento de este epigrafe ha sido ¢l siguiente; —
@
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R T R R S R S S R

_Plazo Vencimiento

e —— —

L”aru Corto
Saldo al 31 de diciembre de 2005 340.260,43 22.899,36 363.159,79
Traspaso de corto a largo 22.899,36 -22.899,36 -
Amortizaciones;
. Amortizacion cuota ordinaria -21.369.03 - -21.369.03
' Amortizacion anticipada total -26.186,15 - -26.186,15
. Amortizacion anticipada parcial -3.803,97 -~ -5.803,97
T'raspaso de largo a corto -20.152,62 20.152,62 -
Saldo al 31 de diciembre de 2006 289.648,02 20.152,62 309.800,64
____Importes en miles de euros _
T T R T T T e g e ey

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

L.l saldo al cierre del ¢jercicio correspondiente al principal a amortizar en las cuotas con vencimiento en el afio
2007, ascendia a 20.132,62 miles de euros que se traspasan al epigrafe de deudores (ver nota 6a), siendo la fecha
del ultimo vencimiento de los Certificados de Transmisién de Hipoteca el 6 de marzo de 2033.

Al 31 de diciembre dc 2006, Ia rabrica "Ajustes por periodificacion” del activo del balance de situacién adjunto,
incluye intereses devengados no vencidos correspondientes a los Certificados de Transmision de Hipoteca por
importe de 556,30 miles de euros (ver nota 8).

6. DEUDORES

a) Certificados de Transmision de Hipoteca.
] saldo que figura en cl balance corresponde al principal a amortizar en las cuotas con vencimiento en el

ano 2007, que asciende a 20.152,62 miles de euros. Este importe no figura incluido en inmovilizaciones
financieras (ver nota 5).

b) Deudores por amortizacidn e intereses vencidos.

1l 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 Certificados de Transmision de Hipoteca, por impago de los
prestatarios.,

I:} movimiento habido hasta el 31 de dicicmbre de 2006 es el siguiente:

Luropea de Titulizacion, S.A., SGFT 21




VALENCIA HIPOTECARIO 1 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Cuentas Anuales 2006

T 0 b MR T P L A e g B e R R R R i T
Principal Intereses Total
—_— e

| Saldo al 31 de diciembre de 2005 96,48 49,60 146,08 |

Adiciones 2.105,18 1.209.28 | 3.314.46
Recuperaciones -2.088,46 -1.184,39 | ~3.272,85

£ e R R e D, e IR e e
I R i A *Hf_:; it

e

 Saldo al 31 de diciembre de 2006
| T |

113,20 74,49 | 187,69

Importes en miles de curos

LT T L T e L M T L e L T T OB 1T L T L T M g,
e e T g e B T b B g S T e

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

e B RS A T A e T g ) 8 SR e e, BT
B s T G I 1 W - et iy 1 ”Jﬂ'rﬁ.‘% ér."'ﬁ_ln:v,'.‘. e il F!'.;ﬂ?ﬁ:‘-r'ﬂ'iﬂi!:.,..- R ?,"."-'!-qa‘..-'i'!s,&.::':"? A LT YL MR

Recibos Principal Intereses
cuotas %  ordinarios %

& « Hasta 1 mes 67.130,33 5930 43.240,58 58,05

e« De | a2 meses | 731 19.981,46 17,651 11.806,00 15,85
le De?2 mesa3meses | 30 7.651,31 6,76 4.754,87 6,38
'+ De 3 meses a 6 meses 27 5.210,47 4.60 3.761,27 5,05
e De 6 meses a 12 meses 37 7.668.48 6,77 6.063,65 8.14
o« Mas de 12 meses 38 5.556,88 4,92 4,862,53 6,53

® Total 4751113.198,93 100,00 74.488,90 100,00

lmpDﬂES en euros

¢) Otros deudores.

El saldo que figura en balance se corresponde con los cobros de principal e intereses realizados por los
o Deudores hipotecarios que se encuentran pendientes de abono al Fondo y que corresponderd efectuarlo en
la fecha establecida en el Contrato de Administracion.

e st meee = ] d - i k T T T T T T T T T TT T LY . Tl

7. TESORERIA

El saldo que figura en balance, se corresponde con el depdsito de los saldos de la Cuenta de Tesoreria que
devenga un interés variable,

[.a Cuenta de Tesoreria esta abierta Bancaja en virtud del Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés
Carantizado (ver nota 4a).

L El movimiento de este epigrafe es el que aparece a continuacion:

_CUENTA DE TESORERIA Movimientos
» Saldo al 31 de diciembre de 2005 |

Ingresos 76.529.,02
® Retiros -78.068,07
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El importe de los intereses devengados no vencidos al 31 de diciembre de 2006 que asciende a 35,43 miles de
¢uros, se encuentran registrados en la ritbrica de ajustes por periodificaciones del activo del balance de situacién
(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: ) __Importes

l . Certificados Transmisién Hipoteca (ver nota 5)

556,30

» Permuta de Intereses (ver nota 12) 1.199 80
+ Entidades de crédito (ver nota 7) 35,43
Total 1.791,53

Impories en miles de euros

9. BONOS DE TITULIZACION DE ACTIVOS

[.a Socledad Gestora, en nombre y representacion del Fondo y con cargo al mismo, procedio en la fecha de
constitucion del Fondo a la emision de tres Series de Bonos de Titulizacion de Activos, que tiene las siguientes
caracteristicas:

Bonos de la Serie A:

Importc nominal 454.300.000,00 euros
Numecro de Bonos 4,343
Importc nominal unitario 100.000,00 euros
Interés nominal anual Variable, determinado tnmestralmente. Interés resultante de la suma del Tipo de Interés
de Referencia, EURIBOR a 3 meses de vencimiento, y un margen.
Margen 0,185%

Pcriodicidad de pago Trimestral

'echas de Pago de intereses 24 de febrero, 24 de mayo, 24 de agosto y 24 de noviembre de cada afio, en su caso, el
y amorlizacion siguiente Dia Habil.

Amortizacion Se¢ realizard mediante amortizacioncs parciales en cada una de las Fechas de Pago desde
que comience su amortizacion hasta completar su importe nominal total, por el importe
de los Fondos Iisponibles para Amortizacidon aplicado en cada Fecha de Pago 4 la
amortizacion de la Serie A, conforme a las reglas de Distribucion de los Fondos
isponibles para Amortizacion entre cada Serie, que sera distribuido a prorrata entre los
Bonos de la propia Serie A mediante la reduccion del nominal de cada Bono de la Serie

A.
Agencias de Calificacion Moody's Investors Service Esparia 5. A. Fitch Ratings Esoaiia, S.A.
Moody's Fitch
Calificacion micial Aaa AAA
Calificacion actual Aaa AAA
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Bonos de la Serie B:

[mporte nominal
Numero de Bonos
Importe nominal unitario

Interés nominal anual

Margen
Pertodicidad dc pago

[‘echas de Pago de intereses
y amortizacion

Amortizacion

Agencia de calificacion

Calificacién intcial

Calificacion actual

Bonos de la Serie ('

Importc nominal
Nuamero de Bonos

Importe nominal unitario

Interés nominal anual

Margen
Periodicidad de pago

Fcchas de Papo de intereses
y amortizacion

Amortizacion

Agengia de cahificacion

Calificacion incial

Calificacion actual

Luropea de Titulizacion, S.A., SGFT

11.800.000,00 euros
118
100.000.00 euros

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

0,53%
Trimestral

24 de febrero, 24 de mayo, 24 de agosto y 24 de noviembre de cada afio, en su caso, ¢l
siguiente Dia Habil,

Se realizard mediante amortizaciones parciales en cada una dc las Fechas de Pago desde
que comience su amortizacion hasta completar su importe nominal total, por el importe
de los Fondos Disponibles para Amortizacion aplicado en cada Fecha de Pago a la
amortizacion de la Serie B, conforme a las reglas de Distnibucion de los Fondos
Disponibles para Amortizacion entre ¢ada Serie, que sera distribuido a prorrata entre log
Bonos de 1a propia Scrie B mediante la reduccion del nominal de cada Bono de la Serie
B. La primera amortizacion parcial de los Bonos de la Serie B tendra lugar en la
inmediata Fecha de Pago posterior a la Fecha de Pago en la que ¢l Saldo de Principal
Pendiente de 1a Serie B y el de la Serie C sean, respectivamente, 1guales o mayores al
5,00% y al 2,50% del Saldo de Principal Pendiente de la Emisién de Bonos.

No obstante, las amortizaciones parciales de los Bonos de la Serie B podran
interrumpirse en determinadas circunstancias previstas en la reglas de Distnbucion de
los Fondos Dhispontbles para Amortizacion ¢ntre cada Scrie.

Moody's Investors Service Espaiia S.A. Fitch Ratings Esoafia, 5.A.

Moody's Fitch
A2 A+
A2 A+

5.900.000.00 euros
39
100.000,00 euros

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

|.05%
Trimestral

24 de fcbrero, 24 de mayo, 24 de agosto y 24 de noviembre de cada afio, en su caso, ¢l
siguicnte Dia Habil.

he rcalizara mediante amortizaciones parciales en cada una de las Fechas de PPago desde
qu¢ comience su amortizacion hasta completar su importe nominal total, por el importe
de los Fondos Disponibles para Amortizacién aplicado ¢n cada Fecha de Pago a la
amortizacién de la Sene C, conforme a las reglas de Distribucidon de los Fondos
Dispombles para Amortizacion entre cada Serie, que sera distribuido a prorrata entre los
Bonos de la propia Serie C mediante la reduccion del nominal de cada Bono de la Serie

5,00% y al 2,50% del Saldo de Principal Pendiente de la Emision de Bonos. -
No obstante, las amortizaciones parciales de los Bonos de lageeric
interrumpirse en determinadas circunstancias previstas en lg/reglas
los Fondos Disponibles para Amortizacion entre cada Serie. {/ 7
Moody's Investors Service Lspafia 5 A. Fitch Hpg

" Ddfﬁn

Moody's
Baa3
Baa3

24

i

Digfibution de:

\

" \
= oal
: [
e
,




VALENCIA HIPOTECARIO I FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Cuentas Anuales 2006

Amortizacion de las tres Series de Bonos

a) Amortizacion final,

La Fecha de Vencimiento Final es ¢l 24 de febrero de 2036 o, si éste no fuera un Dia Habil, el siguiente Dia H4bil, sin
perjuicio de las amortizaciones parciales de los Bonos y de que la Sociedad Gestora proceda a la amortizacion anticipada.

b) Amortizacion parcial.

Con independencia dc la Fecha de Vencimiento Final y sin perjuicio de la Amortizacion Anticipada de la Emision de
Bonos ¢n caso de Liquidacion Anticipada del Fondo, ¢l Fondo, a través de su Soctedad Gestora, procedera a efectuar
amortizaciones parciales de los Bonos de cada Serie en las Fechas de Pago con arreglo a las condiciones concretas de
amortizacidn para cada una de las Series.

c) Amortizacion anticipada de los Bonoy,

Con independencia de 1a obligacién del Fondo, a través de su Sociedad Gestora, de amortizar los Bonos de cada Serie en
la Fecha de Vencimiento Final o dec las amortizaciones parciales cn cada Fecha de Pago, segin se establece en los
apartados anteriores, la Sociedad Gestora, previa comunicacion a la CNMYV estara facultada para proceder a la
Liquidacion Anticipada del Fondo y con ello a la amortizacién anticipada (“Amortizacion Anticipada™), en una Fecha de
Pago, dc la totalidad de la Emision de Bonos, de conformidad con los Supuestos de Liquidacién Anticipada.

B AT L B L L L B . -_:.-. R ANV -.'-.._; - I e LT e R T L T ]
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La emisién de los Bonos se realizo al 100% de su valor nominal, es decir, cien mil euros por bono, libre de
Impuestos y gastos para ¢l suscriptor.

[.0s Bonos estan representados en anotaciones en cuenta, siendo IBERCLEAR, la entidad encarga de la llevanza
de su registro contable.

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

El movimiento de este epigrafe ha sido el siguiente;

__SERIEA  SERIEB____ SERIEC ___ TOTAL _
| Saldo al 31 de diciembre de Zﬂﬁﬂ 353.407,38 11.800,00 5.900,00 371.107,38 |
. Amortizaciones: -54.114,27 - - -54.114,27
Saldo al 31 de diciembre de 2006 299.293,11 11.800,00 | 5.900,00 316.993,11

- 'l-:'ﬁpurtc:s en miles de curos | |

woron I:'.:i.l-i'-'"l I

Al 31 de diciembre de 2006 s¢ han devengado costes hnancieros no vencidos de Bonos de Titulizacidén de
Activos por importe de 1.2380,51 miles de euros que se encuentran registrados en el epigrafe “Ajustes por
periodificacion” en ¢l pasivo del balance de situacion adjunto (ver nota 11c¢).

L
10. DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO

Prestamo Subordinado

l.a situacion al 31 de diciembre de 2006 del Préstamo Subordinado (ver nota 4b) es la siguiente:
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T R R R
Saldo Tipo Vencimiento
| 8,613 % [ Hasta el 24.02.2036 o fecha dc
Préstamo Subordinade 6.372,00 | Furibor 3 meses + 5,00 liquidacion anticipada
Remuneracion Variable -
N lmpnrtes en miles de Euros
) T R L B R I e B e R S e e o
El movimiento del Préstamo Subordinado ha sido el siguiente:
| e T e e e S £ e R e I L S B
PRESTAMO SUBORDINADO L lmpﬂ_rlt_e_s__ ,
Saldo al 31 de diciembre de 2005 6.372,00
e [hsposiciones -
» Amortizaciones
» Liquidacidn intereses 220,19
¢ Papo intereses -520,19
Saldo al 31 de diciembre de 2006 6.372,00

——— | Importes de miles de curos

Al 31 de diciembre de 2006 existe una remuneracion variable devengada y no vencida del Préstamo Subordinado

por importe de 218,01 miles de euros que s¢ en<ns1:XMLFault xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat"><ns1:faultstring xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat">java.lang.OutOfMemoryError: Java heap space</ns1:faultstring></ns1:XMLFault>