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@ INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A Europea de Titulizacion, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion,
>ociedad Gestora de BBVA Empresas 1 Fondo de Titulizacion de Activos

® Hemos auditado [as cuentas anuales de BBVA Empresas 1 Fondo de Titulizacién de ACtivos,
que comprenden el balance de situacion al 31 de diciembre de 2007 y la cuenta de pérdidas
Y ganancias y la memoria correspondientes al ejercicio comprendido entre el 5 de
noviembre (fecha de constitucién del Fondo) y el 31 de diciembre de 2007, cuya
formulacion es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo.
Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre las citadas cuentas anuales en sy
conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria
generalmente aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizacién de pruebas
selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales v la evaluacién de su
presentacion, de los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

El Fondo se constituyo el 5 de noviembre de 2007. En consecuencia, 1as cuentas anuales de!
ejercicio 2007 no presentan cifras comparativas.

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2007 adjuntas expresan, en todos |os
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de BBVA
Empresas 1 Fondo de Titulizacion de Activos al 31 de diciembre de 2007 v de los resultados
& de sus operaciones y de los recursos obtenidos y aplicados durante el ejercicio comprendido
entre el 5 de noviembre (fecha de constitucion del Fondo) y el 31 de diciembre de 2007 V

contienen la informacion necesaria y suficiente para su interpretacién y comprensién
adecuada, de conformidad con principios y normas contables generalmente aceptados.

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2007 contiene las explicaciones que los

¢ Administradores de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacién del Fondo.
la evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las
cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién contable que contiene el citado
Informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2007. Nuestro
trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestién con el alcance
mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisidon de informacidn distinta de |a

@ obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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1. NATURALEZA Y ACTIVIDAD |

a) Constitucion y naturaleza jurldica del Fondo.

BBVA EMPRESAS 1 Fondo de Titulizacién de Activos (en adelante el “Fondo™), se constituyd mediante
escritura publica otorgada por Europea de Titulizacion, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizagion el 5
de noviembre de 2007, agrupando derechos de crédito de 3.229 préstamos concedidos por Bance Bilbao
Vizcaya Argentaria S.A.(en adelante BBVA) a empresas (personas juridicas) no financieras dnmicifiadas en
Espaiia (los “Préstamos”), cedidos por BBVA, por un importe total de 1.450.001.635,06 euros (ver nota 5).

Previamente, con fecha 30 de octubre de 2007, la Comision Nacional del Mercado de Valores inscribié en los
registros oficiales los documentos acreditativos y el folleto informativo correspondiente a la emisién de Bonos
de Titulizacion con cargo al mismo por importe de 1.450.000.000,00 euros (ver nota 9).

El Fondo, de conformidad con el articulo 1 del Real Decreto 926/1998 por el que se regulan los Fondos de
Titulizacion de Activos y las Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizacién, constituye un pdtrimonio
separado, carente de personalidad juridica, y tiene el caracter cerrado. Esta integrado en cuanto a su agtivo por
los derechos de crédito de los Préstamos no Hipotecarios y los Certificados de Transmisiéon de Hipoteca, por
los saldos de la Cuenta de Tesoreria, incluido el Fondo de Reserva, y por los gastos de establecimiento, y en
cuanto a su pasivo, por los Bonos de Titulizacién emitidos, por el Préstamo para Gastos Iniciales |y por el
Préstamo Subordinado. Adicionalmente, €l Fondo tiene concertada la Permuta Financiera que figura em cuentas
de orden.

Europea de Titulizacion, 8.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, con domicilio social en Miadrid, C/
Lagasca, 120, 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 agreedores

del mismo. Europea de Tituhzacion, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion (en adefante "la

Sociedad Gestora") figura inscrita en el registro especial de la Comisién Nacional del Mercado de Valores con
el nimero 2.

b) Fondo de Reserva.

La Sociedad Gestora constituyé un fondo de reserva (el “Fondo de Reserva™) en la Fecha de Desembolso con
cargo a la disposicion de la totalidad del principal del Préstamo Subordinado y, posteriormente, en cafda Fecha
de Pago mantendra su dotacion en el importe del Fondo de Reserva requerido y de acuerdo con el Qrden de
Prelacion de Pagos.

Las caracteristicas del Fondo de Reserva son las sigulentes:

Importe.,

El Fondo de Reserva se constituy6 en la Fecha de Desembolso por un importe de treinta y cinco|millones
quinientos veinticinco mil (35.525.000,00) euros (el “Fondo de Reserva Inicial™).

Europea de Titulizacion, S.A., SGIFT 3




BBVA EMPRESAS 1 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Cuentas Anuales 2007

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

El importe del Fondo de Reserva requerido en cada Fecha de Pago (el “Fondo de Reserva Requerido™)
sera la menor de las siguientes cantidades:

(1) Treinta y cinco millones quinientas veinticinco mil (35.525.000,00) euros.

(i1) La cantidad mayor entre:

a) El4,90% del Saldo de Principal Pendiente de la Emision de Bonos.
b) Dieciocho millones ochocienos cincuenta mil (18.850.000,00) euros.

3. No obstante lo anterior, el Fondo de Reserva Requerido no se reducira en la Fecha de Pago que corresponda

y permanecera en el importe del Fondo de Reserva Requerido en la Fecha de Pago precedente, cuando en la
Fecha de Pago concurra cualquiera de las circunstancias siguientes:

1) Que en la Fecha de Determinacion anterior a la Fecha de Pago correspondiente, el importe a que
ascienda el Saldo Vivo de los Préstamos Morosos, fuera superior al 1,00% del Saldo Vivo de los

Préstamos no Dudosos.

1)  Que el Fondo de Reserva no pudiera ser dotado en el importe del Fondo de Reserva Requerido en la
Fecha de Pago correspondiente.

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

Rentabilidad,

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

Destino.

El Fondo de Reserva se aplicard en cada Fecha de Pago al cumplimiento de obligaciones de pago del Fondo de
acuerdo con el Orden de Prelacién de Pagos y el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion.

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

En cada Fecha de Pago que no sea la Fecha de Vencimiento Final ni cuando tuviera lugar la Liquidacion
Anticipada del Fondo, la Sociedad Gestora procedera con caracter sucesivo a aplicar los Fondos Disponibles y
los Fondos Disponibles para Amortizacién y en el orden de prelacion de pagos que se establece a continuacion

para cada uno de ellos (el “Orden de Prelacidén de Pagos™).
Fondos Disponibles: origen y aplicacion.
1. Origen.

Los fondos disponibles 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, serdn los importes que habran sido

depositados en la Cuenta de Tesoreria, correspondientes a los siguientes-genceptos:
. ?‘n Qld g b,
a) Los ingresos percibidos por el reembolso del prin \“‘de_ los Préﬁ s durante el Periodo de
Determinacion precedente a la Fecha de Pago correspgichentoy v%ﬁi“ 11(5 \
o EnTia Q)
b) Los intereses ordinarios y de demora percibidos de IHuPr r‘%}&fe el@ iodo de Determinacién
precedente a la Fecha de Pago correspondiente. 7 o A ";“1’ Ny

LA

,}Qav

dgA esoreria.

Sy Colg “‘*i\ﬁ.\"-\-}

- .
L
¢) Los rendimientos percibidos por las cantidades depnsitatwl,?&@t 3

1“-"\7
-.'I“".' . e —

Ll N s
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d)

g)

El importe correspondiente al Fondo de Reserva en la Fecha de Determinacién precedente a la Fecha de
Pago correspondiente.

En su caso, las cantidades netas percibidas por el Fondo en virtud del Contrato de Permuta Financiera v,

en el caso de resolucion del Contrato, la cantidad que componga el pago liquidativo a pagar por la
contraparte del Fondo (Parte B).

Cualesquiera otras cantidades que hubiera percibido el Fondo durante el Periodo de Deterninacién

precedente a la Fecha de Pago correspondiente, incluyendo las que puedan resultar de la enajerlacion de
bienes, valores o derechos adjudicados al mismo, o explotacion de los mismos.

Adicionalmente, en la primera Fecha de Pago, ¢l remanente por la disposicidon del Préstamo para Gastos
Iniciales en la parte que no hubiere sido utilizada.

Los mgresos correspondientes a los conceptos a), b) y f) anteriores percibidos por el Fondo y depositafos en la
Cuenta de Tesoreria desde la Fecha de Determinacion precedente, excluida, a la Fecha de Pago correspondiente
hasta ésta ultima, no se incluiran en los Fondos Disponibles en la Fecha de Pago correspondiente,
permaneciendo su importe depositado en la Cuenta de Tesoreria para su inclusién en los Fondos Dispohibles en

la siguiente Fecha de Pago.

2. Aplicacion.

Los Fondos Disponibles se aplicaran en cada Fecha de Pago al cumplimiento, con independencia del momento
de su devengo, de las obligaciones de pago o de retencidn exigibles en cada Fecha de Pago en el piguiente
orden de prelacion, salvo la aplicacion establecida en ¢l orden 1° que podra tener lugar en cualquier nomento

de acuerdo con su exigibihidad:

1°.

2°.

3°,

4°,

3°,

Europea de Titulizacion, S.A., SGFT b

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

Pago al Administrador de la comisidn establecida por el Contrato de Administracion.
Pago de la cantidad neta a pagar, en su caso, por el Fondo en virtud del Contrato de Permuta Fipanciera,
y, solamente en el caso de resolucion del citado Contrato por incumplimiento del Fondo o por sgr éste la

parte afectada por circunstancias objetivas sobrevenidas, de la cantidad a satistacer por ¢l Fondo que
corresponda al pago liquidativo.

Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie Al, de la Serie A2 y de la Serie A3.

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

Se procedera a la postergacion de este pago al 8° lugar cuando en la Fecha de Determinacion pretfdente a
la Fecha de Pago correspondiente el Saldo Vivo acumulado de los Préstamos Dudosos idesde la
constitucion del Fondo fuera superior al 7,30% del Saldo Vivo inicial de los Préstamos en la constitucion

del Fondo y siempre que no se hubiera producido la completa amortizacion de los Bonos de la Clase A
(Series Al, A2 y A3).
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o
6°.  Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie C salvo postergacién de este pago al 9° lugar
en el orden de prelacion.
® Se procedera a la postergacion de este pago al 9° lugar cuando en la Fecha de Determinacion precedente a

la Fecha de Pago correspondiente el Saldo Vivo acumulado de los Préstamos Dudosos desde la
constitucion del Fondo fuera superior al 5,00% del Saldo Vivo inicial de los Préstamos en la constitucion
del Fondo y siempre que no se hubiera producido la completa amortizacion de los Bonos de la Clase A

(Series Al, A2 y A3) y de la Serie B.

7°.  Retencion para Amortizacion en una cantidad igual a la diferencia positiva existente a la Fecha de
Determinacion precedente a la Fecha de Pago correspondiente entre (i) el Saldo de Principal Pendiente de
la Emision de Bonos vy (ii) el Saldo Vivo de los Préstamos no Dudosos.

En tfuncién de la liquidez existente en cada Fecha de Pago, el importe efectivamente aplicado a la
Retencion para Amortizacion integrara los Fondos Disponibles para Amortizacion que se aplicaran de
acuerdo con las reglas de Distribucion de los Fondos Disponibles para Amortizacién.

8°. Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie B cuando se produzca la postergacion de este
pago del 5° lugar en el orden de prelacion conforme se establece en el propio apartado.

9°.  Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie C cuando se produzca la postergacion de este
pago del 6° lugar en ¢l orden de prelacion conforme se establece en el propio apartado.

g 10°, Retencion de la cantidad suficiente para mantener la dotacién del importe del Fondo de Reserva
Requerido.

11°. Pago de la cantidad a pagar por ¢l Fondo que corresponda al pago liquidativo del Contrato de Permuta
Financiera excepto en los supuestos contemplados en el orden 3° anterior.

¢ 12°, Pago de los intereses devengados del Préstamo Subordinado.

13°. Reembolso del principal del Préstamo Subordinado en la cuantia correspondiente a la amortizacion del
mismo.

14°. Pago de mtereses devengados del Préstamo para Gastos Iniciales.

15°. Reembolso del principal del Préstamo para Gastos Iniciales en la cuantia correspondiente a la
amortizacion del mismo.

16°, Pago del Margen de Intermediacion Financiera.

Cuando en un mismo numero de orden de prelacion existan cantidades exigibles por diferentes conceptos en la
Fecha de Pago y los Fondos Disponibles no fueran suficientes para atender los importes exigibles de todos
¢llos, la aplicacion del remanente de los Fondos Disponibles se realizara a prorrata entre los importes que sean
exigibles de cada uno de ellos, procediéndose a la distr 'ﬁ n def‘“ orte aplicado a cada concepto por el

orden de vencimiento de los débitos exigibles.
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Fondos Disponibles para Amortizacion: origen y aplicacion.

1. Origen.

Los Fondos Disponibles para Amortizacion en cada Fecha de Pago seran el importe de la Retenciién para
Amortizaciéon aplicado en el orden séptimo (7°) de los Fondos Disponibles en la Fecha de Pago

correspondiente.

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

Los Fondos Disponibles para Amortizacion se aplicaran en cada Fecha de Pago a la amortizacion de fada una
de las Series de conformidad con las siguientes reglas (“Distribucion de los Fondos Disponihles para

Amortizacidon”);

1. Los Fondos Disponibles para Amortizacion se aplicardn secuencialmente, en primer lugar a la
amortizacion de la Clase A (Series Al, A2 y A3) hasta su total amortizacion y reembolso, confdrme a lo

dispuesto en la regla 2 siguiente, en segundo lugar a la amortizacion de la Se¢rie B hasta

su total

amortizacién y en tercer lugar a la amortizacion de la Serie C hasta su total amortizacién, sin perjuicio de

lo dispuesto en las reglas 2 y 3 siguientes para la amortizacion a prorrata de las diferentes Series.

2.  Los importes de los Fondos Disponibles para Amortizacion aplicados a la amortizacion de la

Clase A

(Series A1, A2 y A3), tanto en virtud de la regla 1 anterior como en virtud de la regla 3 sigdiente, se

aplicaran de la forma siguiente:

2.1 Aplicacidn ordinaria en el siguiente orden:

1° Amortizacién del principal de los Bonos de la Serie A2 por el importe de amortizacion de 1¢s Bonos

de la Serie A2 que corresponda en la Fecha de Pago.

2° Amortizacidn del principal de los Bonos de la Serie Al.

3°. Amortizacion del principal de los Bonos de la Serie A3, una vez hubieran sido totalmente amprtizados

los Bonos de la Serie Al.

2.2 Aplicacion excepcional a prorrata de la Clase A (“Amortizacion a Prorrata de la Clase

A”). Se

interrumpira el orden de aplicacion del apartado 2.1 anterior si se produjera cualquiera de las

circunstancias que se establecen a continuacion.

a) En caso de que en la Fecha de Determinacién precedente a la Fecha de Pago correspondientg el Saldo
Vivo de los Préstamos Morosos fuera superior al 3,00% del Saldo Vivo de los Préstamos no Iudosos.

En este supuesto, en la Fecha de Pago correspondiente el importe de los Fondos Disponibles para

Amortizacion aplicado a la amortizacién de la Clase A (Series Al, A2 y A3) se distribuira
citadas Series de la forma siguiente:

entre las

(i) Se asignara a prorrata directamente proporcional (i) al Saldo de Principal Pendiente de la Sere
A1, (ii) al Saldo de Principal Pendiente de la Serie A2 y (i11) al Saldo de Principal Pendiente de

la Serie A3.

(ii) Los importes asignados a los Bonos de la Serie A1, de la Serie A2 y de la Serie A3, copforme al
apartado (a) anterior, serdn aplicados, respectivamente, a la amortizacion de los Bomos de la

Serie Al, de la Serie A2 y de la Serie A3,

b) En caso de que en la Fecha de Pago correspondiente, si no fuera de aplicacion lo previsto en el
apartado a) anterior y si al efectuar ¢l céleulo de los Fondos Disponibles para Amortizagion y su
distribucién para la amortizacién del principal de cada una de las Series conforme a las restantes reglas
de Distribuciéon de los Fondos Disponibles para Amortizacion, el Saldo de Principal Pendignte de la
Serie A2 fuera a resultar superior al 30,00% del Saldo de Principal Pendiente de la Emision dg Bonos.
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o
En este supuesto, en la Fecha de Pago correspondiente el importe de los Fondos Disponibles para
Amortizacion aplicado a la amortizacién de la Clase A (Series A1, A2 y A3) se distribuird entre las
citadas Series de la forma siguiente:

@ (1) Se asignard a los Bonos de la Serie A2 de modo tal que la relacién entre (i) el Saldo de Principal

Pendiente de la Seric A2 y (ii) el Saldo de Principal Pendiente de la Emisién de Bonos se
mantenga en el 30,00% o porcentaje inferior lo mas proximo posible.

El importe remanente se asignard a los Bonos de las Series Al y A3 ¢n los érdenes 2° y 3°
establecidos en el apartado 2.1 anterior.,

(1)) Los importes asignados a los Bonos de la Serie A1, de la Serie A2 y de la Serie A3 conforme al
® apartado (a) anterior seran aplicados, respectivamente, a la amortizacion de los Bonos de 1a Serie

Al, de la Serie A2 y de la Serie A3.

3. Aunque no hubiera sido amortizada la Clase A (Series Al, A2 y A3) en su totalidad, los Fondos
Disponibles para Amortizacion se aplicardn también a la amortizacion de la Serie B y, en su caso, de la
serie C en las Fechas de Pago en las que se cumplan todas las circunstancias siguientes respecto de la
amortizacion de las Series B y/o C (“Condiciones para la Amortizacién a Prorrata™):

a) Para proceder a la amortizacidn de la Serie B vy, en su caso, de la Serie C:

1) que no fuera de aplicacion el apartado a) de la Amortizacién a Prorrata de la Clase A,

i1) que el importe del Fondo de Reserva Requerido vaya a ser dotado en su totalidad en la Fecha de
Pago correspondiente,

111) que en la Fecha de Determinacion precedente a la Fecha de Pago correspondiente, el importe del
Saldo Vivo de los Préstamos no Dudosos sea igual o superior al 10 por 100 del Saldo Vivo inicial
a la constitucion del Fondo.

b) Para proceder a la amortizacion de la Serie B, que en la Fecha de Determinacion precedente a la Fecha
de Pago correspondiente:

9
1) que el Saldo de Principal Pendiente de la Serie B sea igual o mayor al 6,910% del Saldo de Principal
Pendiente de la Emisién de Bonos, v
1) que el Saldo Vivo de los Préstamos Morosos no exceda del 1,25% del Saldo Vivo de los Préstamos
no Dudosos.
® ¢) Para proceder a la amortizacion de la Serie C, que en la Fecha de Determinacion precedente a la Fecha
de Pago correspondiente:
1) que el Saldo de Principal Pendiente de la Serie C sea igual o mayor al 10,800% del Saldo de
Principal Pendiente de la Emisién de Bonos, y
11) que el Saldo Vivo de los Préstamos Morosos no exceda del 1,00% del Saldo Vivo de los Préstamos
no Dudosos.
@

En caso de ser de aplicacion en una Fecha de Pago la amortizacion de la Serie B vy, en su caso, de la Serie C,
por cumplirse, respectivamente, las Condiciones para la Amortizacion a Prorrata de la Serie B y de la Serie C,
los Fondos Disponibles para Amortizacion se aplicaran t;:gmblén a la amortizacion de la Serie B y, en su caso,
a la amortizacién de la Serie C, de modo tal que el Salgq J;le Principal Pendlente de la Serie B y, en su caso, el
Saldo de Principal Pendiente de la Serie C con relacién al Saldo de Prmc:lpal Pendiente de la Emision de
Bonos se mantengan, respectivamente, en el 6 910%Zy €n el 10 800%, v pnrcenta_]es superiores a éstos lo més
proximos posibles.
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Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion del Fondo.

Cuentas Anuales 2007

LLa Sociedad Gestora procedera a la liquidacion del Fondo, cuando tenga lugar la liquidacion del misgno en la
Fecha de Vencimiento Final o cuando tuviera lugar la Liquidacién Anticipada mediante la aplicacidn de los
fondos disponibles por los siguientes conceptos (los “Fondos Disponibles de Liquidacién”): (i) de log Fondos
Disponibles y (ii) de los importes que vaya obteniendo el Fondo por la enajenacion de los Préstamos|y de los

activos que quedaran remanentes, en el siguiente orden de prelacion de pagos (el “Orden de Prelacion de
Pagos de Liqudacion™):

1°,

Reserva para hacer frente a los gastos finales de extincion y liquidacion de orden tributario, admuistrativo

o publicitario.

2°.  Pago de los impuestos y gastos ordinarios y extraordinarios del Fondo, suplidos o no por la $ociedad
Gestora y debidamente justificados, incluyendo la comision de administracion a favor de €sta, y el resto
de gastos y comisiones por servicios, incluidos los derivados del Contrato de Agencia de Pagos] En este
orden so6lo se atenderdn en favor del Administrador y en relacién con el Contrato de Admimstrjcion los
oastos que hubiere anticipado o suplido por cuenta del Fondo y las cantidades que correspondiera
devolverle en relacion con los Préstamos, todos ellos debidamente justificados.

3°,  Pago al Administrador de la comisién establecida por el Contrato de Administracion.

4°, Pago de los importes debidos, en su caso, de la cantidad neta a pagar por ¢l Fondo por la terminacion de
la Permuta Financiera y, solamente en el caso de resolucién del citado Contrato por incumplimjento del
Fondo o por ser éste la parte afectada por circunstancias objetivas sobrevenidas, de la cantidad a gatistacer
por el Fondo que corresponda al pago liquidativo.,

5°.  Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie A1, de la Serie A2 y de la Senie A3.

6°. Amortizacién del principal de los Bonos de la Serie Al, de la Serie A2 y de la Serie A3,

7°.  Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie B.

8°. Amortizacion del principal de los Bonos de la Serte B.

9°,  Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie C.

10°, Amortizacién del principal de los Bonos de las Serie C.

11°. En caso de que fuera concertada la linea de crédito, pago de los gastos financieros devengados y del
reembolso del principal de la linea de crédito concertada.

12°. Pago de la cantidad a pagar por el Fondo que corresponda al pago liquidativo del Contrato dej Permuta
Financiera excepto en los supuestos contemplados en el orden 4° anterior.

13°. Pago de los intereses devengados del Préstamo Subordinado.

14° Amortizacion del principal del Préstamo Subordinado.

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

16° Amortizacion del principal del Préstamo para Gastos Iniciales.

17°. Pago del Margen de Intermediacion Financiera.

Con excepcion de la aplicacién prevista en el orden 6° anterior, cuando en un mismo numero de jorden de

prelacion existan cantidades exigibles por diferentes conceptos en la Fecha de Vencimiento Final p cuando

tuviera lugar la Liquidacién Anticipada y los Fondos Disponibles de Liquidacién no fueran suficigntes para
atender los importes exigibles de todos ellos, la aplicacién del remanente de los Fondos Disponibles de
Liquidacion se realizara a prorrata entre los importes que sean exigibles de cada uno de ellos, procediéndose a
la distribucién del importe aplicado a cada concepto por el orden de vencimiento de los débitos exigibfes.
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d)

Adicionalmente y no integradas en los Fondos Disponibles de Liquidacion, el Fondo dispondra, en su caso, del
importe dispuesto de la linea de crédito que fuera concertada para la amortizacion anticipada de los Bonos
pendientes de reembolso, destinada finicamente a la satisfaccion de estos conceptos.

Liquidacion Anticipada y Extincién del Fondo.
Ligquidacion.

La Sociedad Gestora, previa comunicacién a la CNMYV, estara facultada para proceder a la liquidacion
anticipada (“Liquidacion Anticipada™) del Fondo y con ello a la amortizacién anticipada de la totalidad de la
Emision de Bonos (“Amortizacion Anticipada”) en cualquiera de los siguientes supuestos (“Supuestos de
Liquidacion Anticipada”):

(1) Cuando el importe del Saldo Vivo de los Préstamos pendientes de reembolso sea inferior al diez (10) por
ciento del Saldo Vivo inicial de los Préstamos en la constitucién del Fondo, y siempre gue puedan ser
atendidas y canceladas en su totalidad las obligaciones de pago derivadas de los Bonos de cada Serie
pendiente de reembolso de acuerdo con el Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacion.

Se entendera, en todo caso, como obligaciones de pago derivadas de los Bonos de cada Serie en la fecha
de Liquidacion Anticipada del Fondo, ¢l Saldo de Principal Pendiente de la Serie en esa fecha mas los
Intereses devengados y no pagados hasta esa fecha, cantidades que a todos los efectos legales se reputaran
en esa fecha, vencidas y exigibles.

(1) Cuando por razon de algin evento o circunstancia de cualquier indole ajeno al desenvolvimiento propio
del Fondo, se produjera una alteracion sustancial o se desvirtuase de forma permanente el equilibrio
financiero del Fondo requerido por el articulo 11.b) del Real Decreto 926/1998. Se incluyen en este

supuesto circunstancias tales como la existencia de una modificacion en la normativa o desarrollos
legislativos complementarios, el establecimiento de obligaciones de retencion o demas situaciones que de

modo permanente pudieran afectar al equilibrio financiero del Fondo.

(ii1) En el supuesto de que la Sociedad Gestora fuera declarada en concurso o cuando su autorizacion para
actuar como sociedad gestora de fondos de titulizacion hubiera sido revocada por la CNMYV, y habiendo
transcurrido el plazo que reglamentariamente estuviera establecido al efecto o, en su defecto, cuatro
meses, sin haber sido designada una nueva sociedad gestora.

(iv) Cuando se produzca un impago indicativo de un desequilibrio grave y permanente en relacién con alguno
de los Bonos emitidos o se prevea que se va a producir.

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

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

(1) Que se proceda a la comunicacion a los tenedores de' lﬂS Bonos y con una antelacién de al menos quince
(15) Dias Habiles, del acuerdo de la Sociedad Gesinra de pmccder a la quuldamén Anticipada del Fondo.

(11) Que la Sociedad Gestora haya puesto previam@m‘.p en conocimiento de Ia CNMYV v de las Agencias de
Calificacién dicha comunicacion. ;

(n1) La comunicacién del acuerdo de la Sociedad Gest de pmceder a la quulclaclén Anticipada del Fondo
debera contener la descripcién (i) del supuesto o supuestos por los que se procede a la Liquidacion
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para atender y cancelar las obligaciones de pago derivadas de los Bonos de acuerdo con el Qrden de

Anticipada del Fondo, (ii) del procedimiento para llevarla a cabo, y (iii) la forma en que se va a qE):rmc:eclm'
Prelacion de Pagos de Liquidacion,

Con ¢l objeto de que ¢l Fondo, a través de su Sociedad Gestora, lleve a cabo la Liquidacion Anticipada del

Fondo y la Amortizacién Anticipada de la Emisiéon de Bonos, la Sociedad Gestora, en nombre y por cienta del
Fondo:

(1) Procedera a vender los derechos de crédito sobre los Préstamos remanentes en el Fondo a un precio de
valor de mercado razonable, inicialmente no inferior a la suma del principal pendiente de reembplso mas
los intereses devengados y no cobrados de los Préstamos correspondientes, sin perjuicio de lo previsto en
el apartado (1v) siguiente en el caso de que no fuera posible obtener dicho precio.

(it) Procederd a cancelar aquellos contratos que no resulten necesarios para el proceso de liquiddcion del
Fondo.

(i) Estara facultada para concertar una linea de crédito que se destinarad integramente a la amoktizacion
anticipada de los Bonos de las Series pendientes de reembolso. El pago de los gastos financieros
devengados y el reembolso del principal de la linea de crédito se efectuara de acuerdo con el Qrden de
Prelacion de Pagos de Liquidacion.

(iv) Finalmente, tanto porque las actuaciones anteriores fueran insuficientes como por la existencia de
Préstamos u otros activos remanentes en el Fondo, la Sociedad Gestora procederé a venderlos para lo que
recabard oferta de al menos cinco (5) entidades que, a su juicio, puedan dar valor de mercado rgzonable.
La Sociedad Gestora estard obligada a aceptar la mejor oferta recibida por los Préstamos y activos
ofertados. Para la fijacién del valor de mercado, la sociedad Gestora podra obtener los infgrmes de
valoracion que juzgue necesarios.

Para las actuaciones (i), (iii) y (iv) anteriores, la Entidad Cedente gozara de un derecho de tanteo de t{al forma
que podra adquirir voluntariamente con preferencia a terceros los Préstamos u otros activos remangntes que
permanezcan en el activo del Fondo y/o podra otorgar al Fondo la linea de crédito destinada a la amartizacién
anticipada de los Bonos de las Series pendientes de reembolso. Con tal finalidad, la Sociedad Gestord remitira

a la Entidad Cedente relacion de los activos y de las ofertas recibidas de terceros, pudiendo ésta hacer uso del
mencionado derecho, respecto de todos los Préstamos u otros activos remanentes ofertados por la $ociedad

Gestora 0 de linea de crédito, dentro de los cinco (5) Dias Habiles siguientes a la recepcidn de la mehcionada
comunicacion y siempre que su oferta iguale, al menos, la mejor de las efectuadas por terceros.

La Sociedad Gestora aplicara inmediatamente todas las cantidades que vaya obteniendo por la enajerjacion de
los activos del Fondo al pago de los diferentes conceptos, en la forma, cuantia y en el orden que corresponda de
acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacién, salvo las cantidades dispuestas, en su cd4so, de la
linea de crédito concertada para la amortizacion anticipada de los Bonos de las Series pendientes de r¢embolso
que se destinaran integramente a la Amortizacion Anticipada de estas Series.

Extincion.

El Fondo se extinguira en todo caso, una vez tramitado el correspondiente procedimiento juridico, cuando
concurran las siguientes causas: |

(1) Por la amortizacion integra de los Préstamos que agrupa.
(i1) Por la amortizacion integra de los Bonos emitidos.

(iii) Por la finalizacién del procedimiento de Liquidacion Anticipada.
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(iv) Por la liquidacién definitiva del Fondo en la Fecha de Vencimiento Final el 22 de julio de 2047 o, si éste
no fuera un Dia Habil, el siguiente Dia Habil.

En el supuesto de que a la liquidacion del Fondo y una vez realizados los pagos debidos a los diferentes
acreedores mediante la distribucién de los Fondos Disponibles de Liquidaciéon contorme al Orden de Prelacion
de Pagos de Liquidacién establecido, existiera algun remanente, €ste sera a favor de la Entidad Cedente en las
condiciones que establezca la Sociedad Gestora para la liquidacién. En el caso de que ¢l remanente no fuera
una cantidad liquida, por corresponder a Préstamos que se encontrasen pendientes de resolucion de
procedimientos judiciales o notariales iniciados como consecuencia del impago por el Deudor del Préstamo,
tanto su continuacion como el producto de su resolucion seran a favor de la Entidad Cedente.

En todo caso, la Sociedad Gestora, actuando por cuenta y representacion del Fondo, no procedera a la extincion
del Fondo vy a la cancelacién de su inscripcidn en los registros administrativos que corresponda hasta que no
haya procedido a la liquidacion de los Préstamos y de los activos remanentes del Fondo y a la distribucién de
los Fondos Disponibles de Liguidacidon siguiendo el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion.,

Transcurrido un plazo de seis (6) meses desde la liquidacién de los activos remanentes del Fondo y la
distribucién de los Fondos Disponibles de Liquidacion, la Sociedad Gestora otorgara acta notarial declarando
(i) extinguido el Fondo, asf como las causas que motivaron su extincion, (ii) el procedimiento de comunicacion
a los tenedores de los Bonos y a la CNMYV llevado a cabo y (iii) la distribucién de los Fondos Disponibles de
Liquidacion, siguiendo el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion; lo que anunciara en un diario de
difusién nacional y dard cumplimiento a los demds tramites administrativos que resulten procedentes. Dicho
documento notarial serd remitido por la Sociedad Gestora a la CNMV.

e) Normativa Legal.

La constitucion del Fondo y la Emision de Bonos se encuentra sujeta a la Ley espafiola y de acuerdo con el
régimen legal previsto por (i) el Real Decreto 926/1998 y disposiciones que lo desarrollen, (ii) la Ley 19/1992,
en cuanto a lo no contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacion, (ii1) la Ley del
Mercado de Valores, (iv) el Reglamento 809/2004, (v) el Real Decreto 1310/2005 y (vi) las demas

disposiciones legales y reglamentarias en vigor que resulten de aplicacién en cada momento.

f} Régimen de tributacion.
Las caracteristicas propias del régimen fiscal del Fondo son las siguientes:

i) La constitucion del Fondo estd exenta del concepto de "operaciones societarias”, del Impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados.

(i1) La emisién, suscripcion, transmision y amortizacion de los Bonos estd exenta del Impuesto sobre el Valor
Afadido y del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados.

(iii) El Fondo esta sujeto al Impuesto sobre Sociedades -.- ndodeaplicacion el tipo general vigente en cada
momento. ’
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(vi) Al Fondo le seran de aplicacién el cumplimiento de las obligaciones de informacion generales vy las
previstas en relacion con los diversos tributos, entre las que se encuentran las obligaciones de informacién
establecidas por la Disposicién Adicional Segunda de la Ley 13/1985, de Coeficientes de Ipversion,
Recursos Propios y Obligaciones de Informacién de los Intermediarios Financieros.

El procedimiento para cumplir con las citadas obligaciones de informacién ha sido desarrollado por el

Real Decreto 2281/1998, y a partir del 1 de enero de 2008, por el Real Decreto 1065/2007, de 27|de julio,
que deroga el Real Decreto 2281/1998,

(vi) Las contraprestaciones satisfechas a los titulares de los valores que se emiten con cargo al Fondo tienen la
consideracion de rendimientos de capital mobiliario.

2. BASES DE PRESENTACION

Imagen fiel

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

Las cuentas anuales correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2007 se emiten al objeto de

cumplir las obligaciones de publicidad y verificacion de la informacidn contable contenida en la estipulacifn 12.10
de la escritura de constitucién del Fondo, |

Comparacion de la informacion.

No se presentan datos comparativos del ejercicio anterior en el Balance de Situacion y la Cuenta de Pdrdidas y
Ganancias, dado que el Fondo se constituy6o el 5 de noviembre de 2007, Por la misma razén la Cuenta de Pérdidas
y Ganancias solo recoge las transacciones entre el 5 de noviembre de 2007 y ¢l 31 de diciembre de 2007.

3. PRINCIPTIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADOS

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

@) Reconocimiento de ingresos y gastos.

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

encontrar en situacién de impago conforme con los términos y plazos establecidos en las normas flscales y
contables vigentes, situacién en la que no se reconocen en el activo y tampoco se imputan a la cpenta de
resultados hasta el momento del cobro.

Se interrumpird la periodificacion de los intereses correspondientes a los Préstamos titulizados que 5‘1 puedan
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b)

d)

Inmovilizado.

Gastos de establecimiento, Gastos de Constitucion.

Corresponden a los gastos de emision y constitucion del Fondo que se registraron por su valor de coste. Se
presentan netos de su amortizacion, la cual se efectia linealmente durante los meses que transcurran desde Ia
constitucion del Fondo hasta el 30 de septiembre de 2010, incluido.

Inmovilizado financiero. Cartera de Préstamos no Hipotecarios y Certificados de Transmision de Hipoteca.

Se registran por el valor de adquisicion de los Préstamos no Hipotecarios y Certificados de Transmision de
Hipoteca adquiridos que coincide con su valor nominal.

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

Tesoreria. Entidades de crédito.

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

Acreedores a largo plazo.

Bonos de Titulizacion.

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

Deudas con entidades de crédiro.

Se corresponde con el importe dispuesto de los préstamos y creéditos mantenidos con entidades de crédito.

Cuentas de periodificacion,.

Activo,

Se corresponden principalmente con la periodificacién lineal realizada de los intereses devengados por los
Préstamos trtulizados, por los saldos depositados en cuentas en entidades de crédito y por las operaciones de
cobertura mantenidas por el Fondo.

Pasivo.

Se corresponden con la periodificacion realizada de las comisiones devengadas por terceros registrando por su
valor real en funciéon de cada uno de los contratos suscritos, todos ellos en relacién con la administracién
financiera y operativa del Fondo y con la periodificacion lineal de los intereses de los Bonos, de los intereses
de préstamo y créditos mantenidos con entidades de crédito y de las operaciones de cobertura.
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El gasto en su caso por el Impuesto sobre Sociedade®de c;aqjermc;o secalcula sobre el resultado econdmico,
corregido por las diferencias permanentes con lbg] criferigs fiscales y TaY diferencias temporales entre los
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Con el fin de neutralizar las diferencias de tipos de interés entre los Préstamos incorporados al Fondo y los {Bonos u
ofros pasivos y, en general, transformar las caracteristicas financieras de los Préstamos, asf como de complementar la

administracion del Fondo, la Sociedad Gestora, en representacion del Fondo, procedié en el acto de otorgan
la Escritura de Constitucion, a formalizar los contratos que se describen a continuacion.

iento de

La Sociedad Gestora, al objeto de que se cumpla la operativa del Fondo en los términos previstos en la Escritura de
Constitucion, en el Folleto Informativo y en la normativa vigente en cada momento, podra prorrogar o modificar los
contratos que haya suscrito en nombre del Fondo o sustituir, en su caso, a cada uno de los prestadores de los
servicios al Fondo, en los términos previstos en cada uno de los contratos, e, incluso, caso de ser necesario, |celebrar

contratos adicionales, incluido un contrato de linea de crédito en caso de Liquidacién Anticipada del K

ondo, y

modificar la Escritura de Constitucion, siempre que conforme a las disposiciones legales y reglamentarias [vigentes
en cada momento no concurrieran circunstancias que lo impidieran, En cualquier caso tales actuaciones requeriran la
comunicacton de la Sociedad Gestora a la CNMV u organismo administrativo competente, y su autorizacidn previa

caso de ser necesaria, y su notificacion a las Agencias de Calificacién, y siempre que con tales actuacion

s NO 5¢€

perjudique la calificacion otorgada a los Bonos por las Agencias de Calificacion. La Escritura de Constitucion o 1os

contratos también podran ser objeto de subsanacion a instancia de la CNMV.,

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

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, y BBV A celebraron un Contrato de Apertura
de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria) en virtud del cual BBVA garanfiza una
rentabilidad variable determinada a las cantidades depositadas por ¢l Fondo a través de su Sociedad Géstora en
una cuenta financiera. En concreto, el Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado{(Cuenta
de Tesoreria) determina que en una cuenta financiera en euros (la “Cuenta de Tesoreria™), abierta en BBVA, a
nombre del Fondo por la Sociedad Gestora, serdn depositadas todas las cantidades que reciba el Fondd, que en
su mayor parte procederan de los sigulentes conceptos:

(1) principal reembolsado e intereses cobrados de los Préstamos;
(11) cualesquiera otras cantidades que correspondan al Fondo percibidas de los Préstamos;

(1) disposicion del principal del Préstamo Subordinado y el importe a que ascienda en cada momento el
Fondo de Reserva;

(1v) disposicion del principal del Préstamo para Gastos Iniciales;
(v) las cantidades que sean abonadas al Fondo derivadas de la Permuta Financiera;

(v1) las cantidades a que asciendan los rendimientos obtenidos por los saldos habidos en la propia Cpenta de
Tesoreria; y

(vi1) las cantidades a que asciendan las retenciones a cuenta de los rendimientos de capital mobiliarip 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 Administraciéon Tributaria.

BBVA abona un tipo de interés nominal anual, variable trimestralmente y con liquidacion trimestral, gplicable
para cada periodo de devengo de intereses (diferente al Periodo de Devengo de Intereses establecido] para los
Bonos) por los saldos diarios positivos que resulten en la Cuenta de Tesoreria, igual al tipo de in‘ttrés que
resulte de disminuir (i) el Tipo de Interés de¢ Referencia determinado para cada Periodo de Devengo de
Intereses de los Bonos que coincida sustancialmente con cada periodo de devengo de intereses de la Chenta de
Tesoreria, (ii) en un margen del 0,10%, transformado a un tipo de interés sobre la base de afios naturales (esto
es, multiplicado por 365 o, si es bisiesto, por 366 'y dividido por 360). Los intereses se liquidaran 4l dia de
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vencimiento de cada periodo de devengo de intereses en cada una de las Fechas de Determinacion del Fondo
(el cuarto (4°) Dia Habil anterior a cada Fecha de Pago), y se calcularan tomando como base: (i) los dias
efectivos existentes en cada periodo de devengo de intereses, y (i1) un afio compuesto de trescientos sesenta y
cinco (365) dias o, si es bisiesto, de trescientos sesenta y seis (3606).

En el supuesto de que la deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada de BBVA o de la entidad en la
que estuviera ablerta la Cuenta de Tesoreria (el “Tenedor de la Cuenta de Tesoreria”), experimentara, en
cualquier momento de la vida de la Emision de los Bonos, un descenso en su calificacion situandose por debajo
de P-1 o de A-1, segin las escalas de calificacion de Moody’s y de S&P (de acuerdo con la actualizacion del
criterio de contrapartidas de 8 de mayo de 2007 de S&P —Revised Framework For Applying Counterparty
Supporting Party Criteria-), respectivamente, la Sociedad Gestora, en un plazo maximo de treinta (30) dias,
para Moody’s, 0 de sesenta (60) dias, para S&P, a contar desde el momento que tenga lugar cualquiera de
dichas circunstancias, deberd poner en practica previa comunicacion a las Agencias de Calificacion, alguna de
las opciones descritas a continuacidén que permitan mantener un adecuado nivel de garantia respecto a los
compromisos derivados del Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de
Tesoreria) para que no se vea perjudicada la calificacidn otorgada a los Bonos por las Agencias de
Calificacion:

a) Obtener de una entidad con calificacién crediticia minima de su deuda a corto plazo no subordinada y no
garantizada de P-1 y de A-1, segin las escalas de calificacidn de Moody’s y de S&P, respectivamente, y
siempre sujeto a la comunicacion previa a las Agencias de Calificacion, un aval a primer requermento que
garantice al Fondo, a simple solicitud de la Sociedad Gestora, el pago puntual por el Tenedor de la Cuenta
de Tesoreria de su obligacidn de reembolso de las cantidades depositadas en la Cuenta de Tesoreria, durante
el tiempo que se mantenga la situacién de pérdida de las calificaciones P-1 o A-1 por parte del Tenedor de

la Cuenta de Tesoreria .

b) Trasladar la Cuenta de Tesoreria a una entidad cuya deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada
posea una calificacion minima de P-1 y de A-1, seglin las escalas de calificacion de Moody’'s y de S&P,
respectivamente, y contratar la maxima rentabilidad posible para sus saldos, que podra ser diferente a la
contratada con BBV A en virtud del Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta

de Tesoreria).

¢) En caso de no ser posibles las opciones a) y b) anteriores, obtener del Tenedor de la Cuenta de Tesoreria o
de un tercero, garantia pignoraticia a favor del Fondo sobre activos financieros de calidad crediticia no
inferior a la de la Deuda Piblica del Estado espaiiol en la Fecha de Desembolso, por importe suficiente para
garantizar los compromisos establecidos en el Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés
Garantizado (Cuenta de Tesoreria).

d) En caso de producirse la situacion b) y que, posteriormente, la deuda a corto plazo no subordinada y no

parantizada del Tenedor de la Cuenta de Tesorerfa alcanzara nuevamente las calificaciones de P-1 y de A-1,
segin las escalas de calificacién de Moody’s y de S&P, respectivamente, la Sociedad Gestora con

posterioridad trasladari los saldos de nuevo al Tenedor de la Cuenta de Tesorerfa bajo el Contrato de
Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria).

Todos los costes, gastos e impuestos en que se incurerfatta.gealizacion y formalizacion de las anteriores
- A G -{g -
opciones seran por cuenta del Tenedor de la Cuengg@QeiTesoreria Sistitpido.

jcon BBVA un contrato de préstamo de
% (el “Contrato de Préstamo para Gastos
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fue destinado a financiar los gastos de constitucion del Fondo, de emisién y admisién de los Bohos, y a
financiar parcialmente la cesion de los Préstamos, por diferencia entre el capital nominal total a que agciendan
los derechos de crédito sobre los Préstamos y el importe nominal a que asciende la Emision de Bonos.

El principal del Préstamo para Gastos Iniciales pendiente de reembolso devenga un interés nominal anual
variable, determinado trimestralmente para cada Periodo de Devengo de Intereses, que es el que rdsulte de
sumar: (1) el Tipo de Interés de Referencia de los Bonos determinado para cada Periodo de Deviengo de
Intereses, y (1) un margen del 2,00%. Estos intereses se abonardn unicamente si el Fondo dispukiese de
liquidez suficiente de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos o el Orden de Prelacion de Hagos de
Liquidacion, segin corresponda. Los intereses se liquidaran y seran exigibles al dia de vencimiento|de cada
Periodo de Devengo de Intereses en cada una de las Fechas de Pago, y se calculardn tomando como pase: (i)
los dias efectivos existentes en cada Periodo de Devengo de Intereses y (ii) un afio compuesto por trdscientos
sesenta (360) dias.

Los mtereses devengados y no pagados en una Fecha de Pago no se acumularan al principal del Préstamo para
Gastos Iniciales ni devengaran intereses de demora.

La amortizacion del principal del Préstamo para Gastos Iniciales se efectuard trimestralmente en cada una de
las Fechas de Pago de la forma siguiente:

La parte del principal del Préstamo para Gastos Iniciales realmente utilizada para financiar los gastos de
constitucion del Fondo y de emision y admision de los Bonos, se amortizara en doce (12) cuotas trimestrales
consecutivas y de igual importe, en cada Fecha de Pago, la primera de las cuales tuvo lugar en la primera
Fecha de Pago, 22 de enero de 2008, y las siguientes hasta la Fecha de Pago correspondiente al 22 de pctubre

de 2010, incluida.

Todas las cantidades vencidas del Préstamo para Gastos Iniciales que no hubieran sido abonadas a BﬁVA por
insuficiencia de Fondos Disponibles, se hardn efectivas en las siguientes Fechas de Pago en que loq Fondos
Disponibles permitan el pago de acuerdo con el Orden de Prelaciéon de Pagos. Las cantidades no pagadas en
anteriores Fechas de Pago se abonaran con preferencia a las cantidades que corresponderia abonar enfrelacion
con el Préstamo para Gastos Iniciales en dicha Fecha de Pago, atendiendo en primer lugar a los intereses
vencidos v no pagados, y, en segundo lugar, a la amortizacion de principal, segin el Orden de Prelpcion de
Pagos 0, llegado el caso, el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion.

¢) Contrato de Préstamo Subordinado.

La Sociedad Gestora celebrd, en representacioén y por cuenta del Fondo, con BBVA un contrato pqr el que
BBVA concede al Fondo un préstamo subordinado de caracter mercantil por importe de treintaly cinco
millones quinientos veinticinco mil (35.525.000,00) euros (el “Contrato de Préstamo Subordinadlo”). La
entrega del importe del Préstamo Subordinado se realizé en la Fecha de Desembolso y fue destinpdo a la
constitucion del Fondo de Reserva Inicial, sin que, en ninglin caso, su otorgamiento suponga garantizaf el buen
fin de los Préstamos titulizados.

El reembolso del principal del Préstamo Subordinado se efectuara en cada una de las Fechas de Pagd en una
cuantfa igual a la diferencia positiva existente entre el principal pendiente de reembolso del Préstamo
Subordinado a la Fecha de Determinacion precedente a la Fecha Pago correspondiente y el importe dej Fondo
de Reserva Requerido a la Fecha de Pago correspondiente, y en el orden de aplicacién previsto para este
supuesto conforme a la aplicacion de Fondos Disponibles del Orden de Prelacion de Pagos.

En caso de que el Fondo, conforme al Orden de Prelacion de Pagos, no dispusiera ¢n una Fecha de f’agu de
liquidez suficiente para proceder al reembolso que corresponda del Préstamo Subordinado, la parte del
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principal que hubiera quedado sin reembolsar, se reembolsard en la Fecha de Pago inmediatamente posterior
junto con el importe que, en su caso, corresponda reembolsar en esa misma Fecha de Pago, hasta su reembolso
total.

El vencimiento final del Préstamo Subordinado serd en la Fecha de Vencimiento Final o, en su caso, en la
fecha en que la Sociedad Gestora proceda a la Liquidacion Anticipada con sujecion al Orden de Prelacion de
Pagos de Liquidacion del Fondo.

El principal del Préstamo Subordinado pendiente de reembolso devenga un interés nominal anual variable,
determinado trimestralmente para cada Periodo de Devengo de Intereses, que es el que resulte de sumar: (1) el
Tipo de Interés de Referencia determinado para los Bonos, y (ii) un margen del 3,00%. Estos intereses se
abonaran Onicamente si el Fondo dispusiese de liquidez suficiente de acuerdo con el Orden de Prelacion de
Pagos o el Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacion, segiin corresponda. Los intereses se liquidaran y seran
exigibles al dia de vencimiento de cada Periodo de Devengo de Intereses en cada una de las Fechas de Pago, y
se calcularan tomando como base: (i) los dias efectivos existentes en cada Periodo de Devengo de Intereses y
(ii) un afio compuesto por trescientos sesenta (360) dias. Los intereses se abonaran en la Fecha de Pago
correspondiente siempre que el Fondo disponga de liquidez suficiente de acuerdo con el Orden de Prelacion de
Pagos o, llegado el caso, con el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion.

Los intereses devengados y no pagados en una Fecha de Pago no s¢ acumularan al principal del Préstamo
Subordinado ni devengaran intereses de demora.

Todas las cantidades vencidas del Préstamo Subordinado que no hubieran sido abonadas a BBVA por
insuficiencia de Fondos Disponibles, se hardn efectivas en las siguientes Fechas de Pago en que los Fondos
Disponibles permitan el pago de acuerdo con el Orden de Prelacién de Pagos. Las cantidades no pagadas en
anteriores Fechas de Pago se abonardn con preferencia a las cantidades que corresponderia abonar en relacion
con el Préstamo Subordinado en dicha Fecha de Pago, atendiendo en primer lugar a los intereses vencidos y no
pagados y, en segundo lugar, a la amortizacion del principal, segin el Orden de Prelacion de Pagos o, llegado
el caso, el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion.

Contrato de Permuta Financiera

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

Parte A: El Fondo, representado por la Sociedad Gestora.
Parte B: BBVA.

1. Fechas de liquidacion.

Las fechas de liquidacion coincidiran con las Fechas de Pago de los Bonos, esto es, los dias 22 de enero,
22 de abril, 22 de julio y 22 de octubre de cada afio, 0, en caso de no ser alguna de estas fechas un Dia
Habil, el Dia Habil inmediatamente posterior.
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4.1

3.1
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Periodos de liquidacion.

Parte A:

Los periodos de liquidacion para la Parte A serdn los dias efectivamente transcurridos entre dos Fechas de
Determinacion consecuttvas, excluyendo la primera e incluyendo la tltima.

Parte B;

Los periodos de liquidacion para la Parte B serdn los dias efectivamente transcurridos entre dos fechas de
liquidacion consecutivas, incluyendo la primera y excluyendo la altima.

Importe Nominal.

Sera en cada fecha de hiquidacion la media diaria, durante ¢l periodo de liquidaciéon de la|Parte A
inmediatamente anterior, del Saldo Vivo de Préstamos no Morosos.

Cantidades a pagar por la Parte A,

Sera en cada fecha de liquidacion el resultado de aplicar el Tipo de Interés de la Parte A, detgrminado
para el periodo de liquidaciéon de la Parte A inmediatamente anterior, al Importe Nominal en funcion del
namero de dias del periodo de liquidacion de la Parte A y sobre la base de un aflo compuesto por
trescientos sesenta (360) dias.

Tipo de Interés de la Parte A.

Sera para cada periodo de liquidacion de la Parte A el tipo de interés anual que resulte de dividir (1) el
importe total de los intereses percibidos de los Préstamos e ingresados al Fondo durante el pariodo de
liquidacion de la Parte A, disminuido en el importe de los intereses corridos correspondientes a Ja cesion
de los Préstamos que, en su caso, hubiere pagado el Fondo durante el mismo periodo de liquidacion de la
Parte A, entre (ii) el Importe Nominal, multiplicado por el resultado de dividir 360 entre el nimero de

dias del periodo de liquidacion de la Parte A.

Cantidades a pagar por la Parte B.

Serd en cada fecha de liquidacidn el resultado de sumar (i) el importe resultante de aplicar el| Tipo de
Interés de la Parte B, determinado para el periodo de liquidacién de la Parte B que vence, al Importe

Nominal en funcion del numero de dias del periodo de liquidacién de la Parte B que vence, sobre la base
de un aflo compuesto por trescientos sesenta (360) dias y (ii) el importe a que ascienda en la [fecha de
liquidacién correspondiente la comisién devengada por el Contrato de Administracion o, en|caso de
sustitucién, por un nuevo contrato de administracién.

Tipo de Interés de la Parte B.

Sera para cada periodo de liguidacion de la Parte B el tipo de interés anual que resulte de sumpar (1) el
Tipo de Interés Nominal aplicable a cada Serie Al, A2, A3, B y C determinado para el Pdriodo de
Devengo de Intereses en curso coincidente con cada periodo de liquidacion de la Parte B, pondérado por
el Saldo de Principal Pendiente de cada Serie Al, A2, A3, B y C durante el Periodo de Deyengo de

Intereses en curso, mas (11) un 0,50 por ciento.
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f)  Contrato de Administracion de los Préstamos y Depdsito de los Certificados de Transmisién de Hipoteca.

Contrato suscrito por la Sociedad Gestora, en representacion del Fondo, con BBVA, Entidad Cedente de los

& Préstamos cedidos al Fondo, para la administracion y gestién de los Préstamos. El Contrato de Administracion
de los Préstamos y Depoésito de los Certificados de Transmision de Hipoteca (el “Contrato de
Administracion”), regula las relaciones entre BBVA vy el Fondo, representado por la Sociedad Gestora, en
cuanto a la custodia y administracion de los Préstamos y el depasito de los Certificados de Transmisién de
Hipoteca y, por razon a dicho mandato, se compromete a lo siguiente:

(1) A ejercer la administracion y gestion de los Préstamos adquiridos por el Fondo en los términos del

régimen y procedimientos ordinarios de administraciéon y gestién establecidos en el Contrato de
Administracion.

(1) A seguir administrando los Préstamos, dedicando el mismo tiempo y atencién a los mismos que el que
dedicaria y ejerceria en la administracién de sus propios préstamos y, en cualquier caso, en los términos
previstos en el Contrato de Administracion.

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

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

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

En virtud de este contrato de caracter revocable por la Sociedad Gestora, BBVA conservara (1) la guarda y
custodia de los contratos, documentos y registros relativos a los Préstamos, (i1) la administracion y gestion de
los Préstamos; y (iii) la gestion del cobro, en nombre del Fondo, de cuantas cantidades sean satistechas por los
Deudores Cedidos en virtud de los Préstamos, procediendo a ingresar en las fechas de cobro establecidas las
cantidades satisfechas que correspondan al Fondo, en la Cuenta de Cobro.

Como contraprestacion por la custodia, administracién y gestién de los Préstamos y el depoésito de los titulos
representativos de los Certificados de Transmision de Hipoteca, el Administrador tiene derecho a recibir por
periodos vencidos en cada una de las Fechas de Pago y durante el periodo de vigencia del Contrato de

Administracién, una comision de administracion igual al 0,01% anual, IVA incluido en caso de no-exencion,
que se devengara sobre los dias efectivos transcurridos y sobre el Saldo Vivo medio diario de los Préstamos
que administre durante cada Periodo de Determinacion. 51 BBVA fuera sustituido en dicha labor de
administracion, la Sociedad Gestora estara facultada para modificar el porcentaje de comision anterior en favor

del nuevo Administrador, que podra ser superior a la contratada con BBVA.

S1 el Fondo, a través de su Sociedad Gestora, por carecer de liquidez suficiente de acuerdo con ¢l Orden de
Prelacion de Pagos del Fondo, no abonara en una Fecha de Pago la totalidad de la comisién debida al
Administrador, las cantidades no pagadas se acumularan sin penalidad alguna a la comision que deba abonarse
en las siguientes Fechas de Pago, hasta su pago total.

g) Contrato de Direccion y Suscripcion de la Emision de Bonos.

La Sociedad Gestora, en representacion y por, euénta del Fondo,, celebro un Contrato de Direccién y
Suscripcién de la Emisién de Bonos con “BBV@’?”;_J&] virtud del cual, BBVA actué como Entidad directora de
la Emisién de Bonos y suscribié los Bonos de ld Jerie Al en parte y la t‘d}alidad de los Bonos de las Series A3,

B y C, como Entidad Suscriptora. (.
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La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, celebrdé un Contrato de Suscripeidn de los
Bonos con BANCO EURQPEQ DE INVERSIONES (“BEI™), en virtud del cual, BEI suscribio los Bohos de la
Serie Al en parte y la totalidad de los Bonos de la Serie A2 como Entidad Suscriptora.

Las Entidad Directora y las Entidades Suscriptoras no percibieron comisién por la direccién y la suscripcién de
la Emision de Bonos,

h) Contrato de Agencia de Pagos.

La Sociedad Gestora, en representacidon y por cuenta del Fondo, celebré con BBVA un contrato de agencia de

pagos para realizar el servicio financiero de la Emisién de Bonos que se emiten c¢on cargo al Fpondo (el
“Contrato de Agencia de Pagos™).

Las obligaciones asumidas por BBVA (el “Agente de Pagos”) por este Contrato de Agencia de Pagos son
resumidamente las siguientes:

(i) En cada una de las Fechas de Pago de los Bonos, efectuar pago de intereses y de reembolso del pripcipal de

los Bonos a través de Iberclear, en cuanto entidad encargada del registro contable de los Bonos| una vez
deducido el importe total de la retencion a cuenta por rendimientos del capital mobiliario que debg efectuar
la Sociedad Gestora, en representacién del Fondo, de acuerdo con la legislacién fiscal aplicable.

(i1) En cada una de las Fechas de Fijacién del Tipo de interés, comunicar a la Sociedad Gestora el Tipo de
Interés de Referencia determinado que servira de base para el cdlculo del tipo de interés nominal aglicable a
cada una se las Series de los Bonos.

En el supuesto de que la deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada de BBVA experimgntara, en
cualguier momento de la vida de la Emisién de Bonos, un descenso en su calificacion sitwandose por debajo de
P-1 o de A-1, segin las escalas de calificacién de Moody’s y de S&P, respectivamente, la Sociedad Gestora, en
un plazo maximo de treinta (30) dias a contar desde el momento que tenga lugar cualquiera de dichas
circunstancias, debera revocar la designaciéon de BBVA como Agente de Pagos, procediendo a designar a otra
entidad con calificacién crediticia minima de su deuda a corto plazo no subordinada y no garantizadajde P-1 y
de A-1, segun las escalas de calificacidén de Moody’s y de S&P, respectivamente, que le sustituya antes de dar
por resuelto el Contrato de Agencia de Pagos o, en su caso, en virtud de un nuevo contrato de agencia {le pagos,
y sujeto a la comunicacion previa a las Agencias de Calificacién. Si BBVA fuera sustituido como Agente de
Pagos, la Sociedad Gestora estard facultada para modificar la comisién en favor de la entidad susfituta que
podra ser superior a la establecida con BBVA en el Contrato de Agencia de Pagos. Todos los costes{ gastos e
impuestos en que se incurran por la sustitucion del Agente de Pagos seran por cuenta de la entidad susfituida.

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

i) Contrato de Intermediacion Financiera.

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, celebr6 con la Entidad Cedente un Cqntrato de
Intermediacion Financiera destinado a remunerar a ésta por el proceso de intermediacién financiera
desarrollado y que ha permitido la transformacidén financiera definitoria de la actividad del Fondo, 14 cesién a
éste de los Préstamos vy la calificacion asignada a cada una de las Series de los Bonos,

La Entidad Cedente tendra derecho a percibir del Fondo una remuneracion variable y subordinada (el “Margen
de Intermediacién Financiera”) que se determinard y devengard al vencimiento de cada periodo frimestral
comprendido entre cada dos Fechas de Determinacidn consecutivas, en una cuantia igual a la diferencia
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positiva, si la hubiere, entre 10s 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 del dia inmediatamente anterior a
cada Fecha de Determinacion. La liquidacion del Margen de Intermediacién Financiera que hubiere sido
devengado al cierre del dia antertor a cada Fecha de Determinacién se realizard en la Fecha de Pago
inmediatamente posterior siempre que el Fondo disponga de liquidez suficiente de acuerdo con el Orden de
Prelacion de Pagos del Fondo.

En caso de que el Fondo, conforme al Orden de Prelacién de Pagos, no dispusiera en una Fecha dc Pago de
liquidez suficiente para satisfacer la totalidad del Margen de Intermediacién Financiera, el importe que hubiera
quedado sin pagar se acumulara sin penalidad alguna al Margen de Intermediacién Financiera que se hubiere
devengado, en su caso, en el siguiente periodo trimestral y se hara efectivo en las siguientes Fechas de Pago en
que los Fondos Disponibles permitan el pago de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos o, llegado el caso,
con el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacién. Los importes del Margen de Intermediacién Financiera no
pagados en anteriores Fechas de Pago se abonaran con preferencia al importe que corresponda abonar en la
Fecha de Pago correspondiente.

> INMOVILIZACIONES FINANCIERAS

El inmovilizado financiero estd compuesto por los derechos de crédito de Préstamos no Hipotecarios y los
Certificados de Transmision de Hipoteca emitidos sobre los Préstamos Hipotecarios (conjuntamente los
“Préstamos”) que la Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, adquirié de BBV A al momento de la
constitucion de este.

La adquisicion de los Préstamos ascendio a un immporte nominal y efectivo de 1.450.001.635,06 euros que
corresponden a los 3.229 Préstamos cedidos por BBVA al Fondo segiin el siguiente detalle:

- 2.750 Préstamos no Hipotecarios cuya cesion se realizd directamente sin la emision de ningun titulo valor por

un capital total de 1.053.899.915,92 euros.

479 Préstamos Hipotecarios cuya cesion se instrumenté mediante la emision por BBVA vy la suscripcion por el
Fondo de Certificados de Transmisién de Hipoteca conforme a lo establecido por la Ley 2/1981 y por la
disposicion adicional quinta de la Ley 3/1994 en la redaccion dada por el articulo 18 de la Ley 44/2002,
representados en un titulo nominativo mitltiple, por un capital total de 396.101.719,14 euros.

Los términos y condiciones de la cesién de los Préstamos se detallan a continuacidn:

I,

. Seran de cuenta del Fondo todos los posibles gas

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

La cesion de cada Préstamo se realiza por la totalidad del capital vivo pendiente de reembolso a la fecha de
cesion y por la totalidad de los intereses ordinarios y de demora de cada Préstamo.

En el supuesto de amortizacion anticipada de los Préstamos por reembolso anticipado total o parcial del capital
no tendra lugar la sustitucién de los Préstamos afectados.

Los derechos del Fondo resultantes de los Préstamos estdn vinculados a los pagos realizados por los Deudores, y

por tanto quedan directamente afectados por la evolucién, retrasos, anticipos o cualquier otra incidencia de los
Préstamos.

Cedente derivados de las actuaciones recuperatori
los Deudores, incluida el ejercicio de la accion ej
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El movimiento de este epigrafe ha sido el siguiente:

R T R e

i ke L ' T Sl T e I i T T s s e , SR S R s L S IR R e e R
o b A A S R e

Plazo Vencimiento | Total
Largo Corto

Saldo al 5 de noviembre de 2007 1.450.001,64 - 1.450.001,04

Traspaso de corto a largo - - _

Amortizaciones:
. Amortizacion cuota ordinaria -41.090,61 - -41.090,61
. Amortizacién anticipada total -29.125,45 - -29.125,45 d
. Amortizacion anticipada parcial -437,54 . -437,p4

Traspaso de largo a corto -304.501,53  304.501,53 -

Saldo al 31 de diciembre de 2007 o ~1.074.846,51 304.501,53 1.379.348,04

Importes ¢n miles de euros -

- i \ , , , - FOTRT LT —— LI AT A et 0 gt et L AT L T L R T TN T e A by e
i o AT L O B YTV gt 1 it 2 g-? / TR e B RN . ol (v 1 e o S B A e o e e SERE AT
N T e = et g D g e AR A e L Beedo B i g i O G R L LTt T g 0
b e ;.1.-. " i::' Y b S . S BnRt = e R e 1y IR TE ) P Y B L A D W il b b (e AR Lo

En la amortizacién de cuota ordinaria se recoge el importe de las cuotas vencidas cobradas y no cobradag, siendo
éstas ltimas dadas de baja de la cartera y traspasadas al epigrafe de deudores, deudores por amortizacion e jintereses

vencidos (ver nota 6b).

El saldo al cierre del ejercicio, correspondiente al principal de las cuotas con vencimiento en el afio 2008, agcendia a
304.501,53 miles de euros que se traspasan al epigrafe de deudores (ver nota 6a), siendo la fecha dq:l ultimo @
vencimiento de los Préstamos el 30 de abril de 2043.

Al 31 de diciembre de 2007, la ribrica "Ajustes por periodificacién" del activo del balance de situacionj adjunto,
incluye intereses devengados no vencidos correspondientes a los Préstamos por importe de 5.003,33 miles|de euros

(ver nota 8).

e — — e e ———ra— L — i ————rr e —— T YT e ————— _q—r-.-n — .

6. DEUDORES

a) Préstamos y Certificados de Transmision de Hipoteca

El saldo que figura en el balance se corresponde al principal a amortizar en las cuotas con vencimi&into en el
afio 2008, que asciende a 304.501,53 miles de euros. Este importe no figura incluido en thmovilgzaciones

financieras (ver nota 5). S

b) Deudores por amortizacion e intereses vencidos.

El saldo que figura en balance se corresponde con el importe pendiente al 31 de diciembre de 2007 de las
cuotas vencidas y no cobradas de los Préstamos por impago de los deudores.

Fl movimiento habido hasta el 31 de diciembre de 2007 es el siguiente:

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

Principal Total

Saldo a 5 de noviembre de 2007

Adiciones
Recuperaciones

Saldo a 31 de diciembre de 2007

3.777,03
-086,88

2.790,17

-1.200,72
3.657,37
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La situacion de impagados en funcién de la antigiiedad de cada cuota vencida y no pagada, total o
parcialmente, es la siguiente:

B R E e e e
Cuotas Principal Yo Intereses . %

21212.708.301,73 97,07 | 845.463,73 97,49
81.866,82 2,931 21.740,54 2,51

268 2.790.168,55 100,00 | 867.204,27  100,0

[mportes en euros

» Hasta 1 mes
e De ]l a2 meses

Total

=TT T

B 'H -':'..:
T i

R
¢)  Otros deudores.

El saldo que figura en balance se corresponde con los cobros de principal e intereses realizados por los
Deudores de los Préstamos que se encuentran pendientes de abono al Fondo y que correspondera efectuarlo en
las fechas establecidas en el Contrato de Administracidon de los Préstamos y Depésito de los Certificados de
Transmision de Hipoteca.

7. TESORERIA

El saldo que figura en balance, se corresponde con los saldos de los depositos efectuados en la Cuenta de Tesoreria
(ver nota 4a), abierta en BBVA.

Ei movimiento de este epigrafe es el que aparece a continuacion:

G Yo SRty CR A L Lot L I G R A o A L A A A S N SR
Movimientos  Saldos
I__Cuenta de Tesoreria - |

Saldo al 5 de noviembre de 2007 -

Ingresos 1.531.998,75
Retiros -1.453.516,36

Saldo al 31 de diciembre de 2007 78.482,39

Importes en miles de euros

e I S B i g B el e

El importe de los intereses devengados no vencidos al 31 de diciembre de 2007 que asciende a 362,57 miles de
euros, corresponde en su totalidad a la Cuenta de Tesoreria y se encuentran registrados en la ribrica de ajustes por
periodificaciones del activo del balance de situacion (ver nota 8).

8. AJUSTES POR PERIODIFICACION (ACTIVOQ)

La composicién de este epigrafe al 31 de diciembre de 2007, es la siguiente:

s A i 0 o e . B B A L PR T O T - B A A AR vt R s i) RV A W g o SR A R TR R B R it M i1t L g et bl el
4 '|ril ) : e i't',l'l, "'H'E"":"'."‘.‘: --..-{'-I':'a".- I:II"'-"‘"."I"“I' "“I .F N :.:,I,.-_;-.“,.I ri-|": o o b ' I !'-I':"--'i" K FURRAL L [ T .'-"'-.'-I: O B T TR O L T N I R YT NTINUL, ':I::.,;:!:--. "':_:.-::.:",-_ e L2 :.|1|:. :'-""'-'-':':':I'l:ll:l"r'.' i E AL T B R (0 Pl AL O gl R e it sl AL A gl )

Intereses devengados pendientes de vencimiento de: Importes

5.003,33
11.399,54
362,57

16.7635,44

. Préstamos/Certificados de Transmisién de Hlpcrte :§
» Permuta financiera (ver nota 12) /
. Tesoreria. Entidades de crédito (ver nota 7)

Total
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9, BONOS DE TITULIZACION

La Sociedad Gestora, en nombre y representacién del Fondo y con cargo al mismo, procedié en la [fecha de

constitucion del Fondo a la emisién de cinco Series de Bonos, agrupadas en tres Clases, que fueron pgestas en
circulacion el 8 de noviembre de 2007 y cuyas caracteristicas principales se muestran en el siguiente cuadro]

Bonos Serie Al

Importe nominal 1.000.000.000.00 euros
10,000

100.000 euros

Nimero de bonos

Importe nominal unitario

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

Referencia, EURIBOR a 3 meses de vencimiento, y un margen.

Margen 0,160%

Periodicidad de pagoe  Trimestral

Fechas de Pago de intereses
y amortizacion

22 de enero, 22 de abril, 22 de julio y 22 de octubre de cada afio o, ¢n su caso, el siguiente
Dia Habil.

Amortizacion S¢ realizara mediante amortizaciones parciales en cada una de las Fechas de Pago desde que

comience su amortizacion hasta completar su importe nominal total, por el importe de los
Fondos Disponibles para Amortizacion aplicado en cada Fecha de Pago a la amqrtizacion
de la Serie Al conforme a las reglas de Distribucién de los Fondos Disponibles para
Amortizacion que sera distribuido a prorrata entre los Bonos de la propia Serie Al mediante
la reduccion del nominal de cada Bono de la Serie Al.

La primera amortizacion parcial de los Bonos de la Serie Al tuvo lugar en la priméra Fecha
de Pago, 22 de enero de 2008.

Moody's Investors Service Esparia S.A. Standard & Poor’s Rating Servicgs (S&P)

Agencias de Calificacion

(Moody’s)
Calificacion inicial Aaa AAA
Calificacion actual Aaa AAA
Bonos Serie A2:
Importe nominal 200.000.000,00 euros
Numiero de bonos 2.000
Importe nominal unitario 100.000 euros

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

Referencia, EURIBOR a 3 meses de vencimiento, y un margen.

Margen
Periodicidad de pago

Fechas de Pago de intereses
y amortizacion

Amortizacion
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-0,023%
Trimestral

22 de enero, 22 de abril, 22 de julio y 22 de octubre de cada afio o, en su caso, ¢l siguiente
Dia Habal.

La amortizaciéon del principal de los Bonos de la Serie A2 se realizara mediante
amortizaciones parciales en cada una de las Fechas de Pago desde que comjience su
amortizacion hasta completar su importe nominal total, por el importe d¢ log$ Fondos
Disponibles para Amortizacién aplicado en cada Fecha de Pago a la amnrtizacTén de la
Serie A2 conforme a las reglas de Distribucion de los Fondos Disponibles para
Amortizacion que seré distribuido a prorrata entre los Bonos de la propia Serie A2 mediante
la reducciéon del nominal de cada Bono de la Serie A2.
La amortizacion de los Bonos de la Serie A2 se realizarA en dieciséis (14) cuotas
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Agencias de Calificacion

Calificacion inicial

Calificacién actual

Bonos Serie A3:

Importe nominal
Numero de bonos
Importe nominal unitario

Interés nominal anual

Margen
Periodicidad de pago

Fechas de Pago de intereses
y amortizacién

Amortizacion

consecutivas trimestrales en las Fechas de Pago comprendidas entre el 22 de enero de 2010
y €l 22 de octubre de 2013, ambas incluidas, y por importes segan el calendario de
amortizacion
Se procedera a la amortizacion de los Bonos de la Serie A2, conforme a lo previsto en la
regla 2.1 de la Distribucién de los Fondos Disponibles para Amortizacion, en cualquiera de
las Fechas de Pago determinadas en el Calendario de Amortizacion de la Serie A2 o en las
Fechas de Pago posteriores al 22 de octubre de 2013 si el principal de la Serie A2 no
hubiera sido totalmente recembolsado. Corresponderd amortizar en la Fecha de Pago
correspondiente ¢l importe menor de las cantidades siguientes:
I, El importe mayor entre;
(1) La cuota de amortizacién determinada en el Calendario de Amortizacién de la
Serie A2 para la Fecha de Pago correspondiente.
(ii) La diferencia, si fuera positiva, entre (a) el Saldo de Principal Pendiente de la
Serie A2 en la Fecha de Determinacion precedente a la Fecha de Pago
correspondiente 'y (b) el saldo de principal pendicnte de la Serie A2
determinado en ¢l Calendario de Amortizacion de la Serie A2 para la Fecha de
Pago correspondiente o el determinado para Fecha de Pago del 22 de octubre de
2013, si la Fecha de Pago correspondiente fuera posterior a la Fecha de Pago
correspondiente al 22 de octubre de 2013.
2, El Saldo de Principal Pendiente de la Serie A2 en la Fecha de Determinacién
precedente a la Fecha de Pago correspondiente.
No obstante, quedard sin efecto la amortizacién de los Bonos de la Serie A2 prevista en este
apartado, en cualquier Fecha de Pago en la que fuera de aplicacién la Amortizacién a
Prorrata de la Clase A conforme a lo establecido en el apartado 2 siguiente. En caso de que
en cualquier Fecha de Pago dejase de ser de aplicacién la Amortizacién a Prorrata de la
Clase A, se restablecera la amortizacion de los Bonos de la Serie A2 prevista en el presente
apartado, en el entendido de que las cantidades en que se hubiesen amortizado los Bonos de
la Serie A2 con anterioridad a la primera Fecha de Pago del Calendario de Amortizacién de
la Serie A2 como consecuencia de la Amortizacién a Prorrata de la Clase A, se Imputaran
en orden cronologico inverso a los importes que hubieran debido amortizarse conforme al
Calendario de Amortizacién de la Serie A2,
Se procederd también a la amortizacién de los Bonos de la Serie A2 en las Fechas de Pago
en las que fuera de aplicacién la Amortizacién a Prorrata de la Clase A en determinadas
circunstancias y por los importes calculados conforme a lo previsto en la regla 2.2 de la
Distribucion de los Fondos Disponibles para Amortizacién.

Moody's Investors Service Espaiia S.A. Standard & Poor’s Rating Services (S&P)
(Moody’s)
Aaa AAA
Aaa AAA

121.600.000,00 euros
1.216

100.000 euros

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

0,230% L
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Z.Tfic julio y 22 de octubré: de cada afio o, en su caso, el siguiente

Trimestral

22 de enero, 22 de abril,
Dia Habil.

i%gcitj?ncs.mrciqlmm cada una de las Fechas de Pago desde que
ta completar 'su imperte nominal total, por ¢l importe de los

o .."h.__,. “' .

||||||

Se realizard mediante am
comience su amortizacion
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Agencias de Calificacion

Calificacidn inicial

Calificacion actual

Bonos Serie B:

Importe nominal
Numero de bonos
Importe nominal unitario

Interés nominal anual

Margen
Periodicidad de pago

Fechas de Pago de intereses
y amortizacion

Amortizacion

Subordinacion

Agencias de Calificacion

Calificacion inicial

Calificacion actual
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Fondos Disponibles para Amortizacién aplicado en cada Fecha de Pago a la amoftizacion
de la Seriec A3 conforme a las reglas de Distribucion de los Fondos Disponiljles para
Amortizacion que serd distribuido a prorrata entre los Bonos de la propia Serie A3 mediante
la reduccion del nominal de cada Bono de 1a Serie A3,
La primera amortizacion parcial de los Bonos de la Serie A3 tendra lugar una vez hayan
sido amortizados en su totalidad los Bonos de la Serie Al. No obstante, aunque ng hubiera
sido amortizada la Scrie Al en su totalidad, en caso de que concurran las circunstgncias de
Amortizacién a Prorrata de la Clase A, se procedera a la amortizacion de los Bonos de la
Seric A3 a prorrata con los Bonos de las Series Al y A2, todo ello de conforrmidagl con las
reglas de Distribucion de los Fondos Disponibles para Amortizacion.

Moody's Investors Service Espaiia S.A. Standard & Poor’s Rating Serviced (S&P)
(Moody’s)
Aaa AAA
Aaa AAA

50.100.000,00 euros
501
100.000 euros

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

0,600%
Trimestral

22 de enero, 22 de abril, 22 de julio y 22 de octubre de cada afio 0, en su caso, ¢l|siguiente
Dia Hébil.

Se realizard mediante amortizaciones parciales en cada una de las Fechas de Pago esde que
comience su amortizacién hasta completar su importe nominal total, por el impofte de los
Fondos Disponibles para Amortizacién aplicado en cada Fecha de Pago a la amertizacion
de la Serie B conforme a las reglas de Distribucion de los Fondos Disponiples para
Amortizacién que serd distribuido a prorrata entre los Bonos de la propia Serie B mediante
la reduccién del nominal de cada Bono de la Serie B.
La primera amortizacién parcial de los Bonos de la Seric B tendra lugar una veZ hubieran
sido amortizados los Bonos de la Clase A (Series Al, A2 y A3) en su totalidad. No
obstante, aunque no hubieran sido amortizadas la Clase A (Series Al, A2y A3) en su
totalidad, los Fondos Disponibles para Amortizacién se aplicaran también a la amprtizacion
de la Serie B en la Fecha de Pago en la que se cumplieran para la Serie B las Cdndiciones
para la Amortizacion a Prorrata conforme a las reglas de Distribucion de las Fondos
Disponibles para Amortizacién, de modo tal que la relacién entre el Saldo de| Principal
Pendiente de la Serie B y el Saldo de Principal Pendiente de la Emisién de Bonos se
mantenga en el 6,910%, o porcentaje superior més préximo posible.

Los Bonos de la Serie B se encuentran postergados en ¢l pago de intereses y de rf:embﬂlsn
del principal, respecto a los Bonos de la Clase A, de conformidad con l? preyisto en el
Orden de Prelacion de Pagos y en Orden de Prelacidn de Pagos de Liquidacion,

Moody's Investors Service Espafia 5.A. Standard & Poor’s Rating Sewiqcs (S&P)
(Moody’s)
A2 A-

A2 | A-
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Bonos Serie C:

Importe nominal 78.300.000,00 euros
Numero de bonos 783
Importe nominal unitario 100.000 euros
Interés nominal anual Vartable, determinado trimestralmente. Interés resultante de la suma del Tipo de Interés de
Reterencia, EURIBOR a 3 meses de vencimiento, y un margen.
Margen 1,00%

Periodicidad de pago Trimestral

Fechas de Pago de intereses 22 de enero, 22 de abril, 22 de julio y 22 de octubre de cada afio o, en su caso, el signientc
y amortizacion Dia Habil.

Amortizacion Se realizard mediante amortizaciones parciales en cada una de las Fechas de Pago desde que

comignce su amortizacién hasta completar su importe nominal total, por el importe de los
Fondos Disponibles para Amortizacién aplicado en cada Fecha de Pago a la amortizacion
de la Serie C conforme a las reglas de Distribucién de los Fondos Disponibles para
Amortizacion que sera distribuido a prorrata entre los Bonos de la propia Serie C mediante
la reduccion del nominal de cada Bono de la Serie C.
La primera amortizacidn parcial de los Bonos de 1a Serie C tendr4 lugar una vez hubieran
sido amortizados los Bonos de la Clase A (Series Al, A2 y A3) y de la Serie B en su
totalidad. No obstante, aunque no hubieran sido amortizadas la Clase A (Series Al, A2 y
A3) y de la Serie B en su totalidad, los Fondos Disponibles para Amortizacién se aplicaran
también a la amortizacion de la Serie C en la Fecha de Pago en la que se cumplieran para la
derie C las Condiciones para la Amortizacion a Prorrata conforme a las reglas de
Distribucién de los Fondos Disponibles para Amortizacion, de modo tal que la relacién
entre el Saldo de Principal Pendiente de la Serie C y ¢l Saldo de Principal Pendiente de la
Emisién de Bonos se mantenga en ¢l 10,800%, o porcentaje superior mas proximo posible.

Subordinacion Los Bonos-de la Serie C se encuentran postergados cn el pago de intereses y de reembolso
del principal, respecto a los Bonos de la Clase A y de la Serie B, de conformidad con lo
previsto en ¢l Orden de Prelacién de Pagos y en Orden de Prelacion de Pagos de

Liquidacion.
Agencias de Calificacion Moody's Investors Service Espafia S.A. Standard & Poor’s Rating Services (S&P)
(Moody’s)
Calificacidn inicial Baa3 BBB
Calificacién actual Baa3 BEB

Amortizacion de las cinco Series de Bonos

a) Amortizacion final

La Fecha de Vencimiento Final y consecuentemente, la amortizacién definitiva de los Bonos es el 22 de julio de
2047 o, si éste no fuera Dfa Habil, el siguiente Dia Habil, sin perjuicio de que la Sociedad Gestora, en
representacion y por cuenta del Fondo, proceda a amortizar algunas o todas las Series de la Emisién de Bonos
con anterioridad a la Fecha de Vencimiento Final. La amortizacién definitiva de los Bonos en la Fecha de
Vencimiento Final se efectuarad con sujecion al Orden de Prelaqmn_de Pagns de Liquidacion.

b) Amortizacion parcial

et o Amortizacion Anticipada de la
Emisién de Bonos en caso de Liquidaciéon Anticipayy @ek,foqdo sliFondglfa través de su Sociedad Gestora,
procedera a efectuar amortizaciones parciales de los Bau® dfé”wad&‘\Sei;@ / cada Fecha de Pago que no sea la
Fecha de Vencimiento Final ni cuando tuviera lugar 1aL{Rigacisitdg#fticipada del Fondo con arreglo a las
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condiciones concretas de amortizacion para cada una de las Series por el importe de los Fondos Dispaniplﬂs para
Amortizaciéon conforme al Orden de Prelacién de Pagos del Fondo (ver nota 1c).

¢} Amortizacion anticipada de la Emision de Bonos. .

Con independencia de la obligacion del Fondo, a través de su Sociedad Gestora, de proceder a la amgrtizacidn
definitiva de los Bonos en la Fecha de Vencimiento Final o de las amortizaciones de cada Serie con antgrioridad
a la Fecha de Vencimiento Final, la Sociedad Gestora, previa comunicacion a la CNMYV estara faculiada para
proceder, en s caso, a la Liquidaciéon Anticipada del Fondo y con ¢llo a la amortizacion anticipada de lajtotalidad

de Emision de Bonos en los supuestos de Liquidacion Anticipada y con sujecion al Orden de Prelacion de Pagos
de Liquidacién (ver nota I1¢).

B A P S

! AR ek D, b= : ’ B L LT e £ 1, o e el PTG 1 s 'l N ettt Ty el e el | A WA T B e 1 ol A LS L AL e D R TRLAR AT
A R S R ] L Rt ey S e R Loy el AR i e e f AL s e
uBif=als T L .i'.ll-l:l.-. Wl X danarlly F P L L LT R ] A e ol o K1Y rhi I et L),
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La emision de los Bonos se realizé al 100% de su valor nominal, es decir, 100.000 euros por Bono,| libre de
impuestos y gastos para el suscriptor.

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

Asimismo, los Bonos estin admitidos a cotizacién 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:

13, e TR S nng) . o e AR AN I T I T R T T o ey i T A e A T AR (T PP TR PR U Ry ooy pu ey ey, gy s e 80 tr e a0 et 0 M o e oA R T TR Lo i . o ) ,',}'.:'.- L I e T AT ST
A IR %WW% .:-.-.E':f:?!:’.f":'!.‘-:':'-*:lﬁ'.'.: Wmﬁ ?*-*";i:-'iiﬁr'f':'f;:,i"-:i’:'.‘;:ii:ii- !ﬁ. !ﬁﬁi'ﬁi:iﬁ.’;:f;ﬁ:j:i'.?::-;:a:i.?;:.:;-':3’-'.#i':ﬂ'-‘-'.:r.:sé A A A DL I fs:'-:&':'.:-‘:r:':.‘-;:#:t:.“sr:’:'-:E.'.:~:’;’J.-.’:-.'::t‘:::.:'.i:-.!-}:e:';;:-,:“-f'a.:-:.f:‘::-.::f::-ri';::':!:-;"-:-.'-':;a::.:!'.ﬂ.;.';..,-'-';:;r;'qﬂf'ifﬂﬁ,.,.,:;:;-.g';&*-.-:!--f:.;:;:-'.;';.;-.1.;:-,‘.--i-.-.-?--:,.-:%E-*-:-::ﬁﬂ.-. o e L L L R SRR A R

Saldo al Inicio 1.000.000,00 | 200.000,00 | 121.600,00 50.100,0 78.300,00 ‘ 1.450.000,00

| |

e  Amortizaciones: - | - - )

Saldo al 31 de diciembre de 2007 1.000.000,00 | 200.000,00 | 121.600,00 50.100,00 78.300,00 | 1.450.000,00 ‘

N L Y St e e B e A L R Y R0 Y S TR

Al 31 de diciembre de 2007 se han devengado costes financieros no vencidos de los Bonos emitidos por importe de
10.405,62 miles de euros que se encuentran registrados en el epigrafe "Ajustes por periodificacién” en el pasivo del
balance de situacién adjunto (ver nota 11c¢).

10. DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO

Préstamo para Gatos Iniciales.

La situacion del Préstamo para Gastos Iniciales (ver nota 4b) al 31 de diciembre de 2007 es la siguiente:

Saldo Tipo interés Vencimiento

. 6,583% Hasta el 22.10.201{.
Préstamo para Gastos de Iniciales 800,00 [guribor 3 Meses + 2.00%
Im

yortes en miles de euros

|||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||
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El movimiento del Préstamo para Gastos Iniciales ha sido el siguiente:

SRR L S e
.'u*»&' i ’h “*%«M g E E’f }!51" ,f‘fa:: .‘-?"E&'"-'-:-::x:.if+‘$191.? ----- iﬂ#‘lg‘ﬂ‘*ﬁ e -rff axig gt “’w»ﬁ-? %‘L’M "vﬁifrﬁ\; E"ﬁ?ﬁ

o e T s

PRESTAMO PARA GASTOS INICIALES Importes

Saldo al inicio i}

e Disposiciones 800,00
e Amortizaciones -
¢ Liquidacion de intereses -
¢ Pago intereses .

Saldo al 31 de diciembre de 2007 300,00

‘ Importes de miles de euros \
* Rt b A R S SR b T O SRR

Préstamo Subordinado.

La situacion del Préstamo Subordinado (ver nota 4¢) al 31 de diciembre de 2007 es la siguiente:

R Y e T N A N AR L Al e T " g i iy e i TP r T T e o T SRR TR THCTY FYYY EATLTIT |- S A7 TRA R el 1 el Nl " T it L i g g ooyl ot eyt St bk e, ey e Py e b o
I N L L e bk ek, aaii Ly e ol LR 0 g TRILTIAT R T R [ L LA LR E RS A Ly e o, b, L, T, ey IR ELT e o, ) LA, oy AL LTI TS I O N M T T N N TR T T T Y SO PR OO . DoTLET. L i)
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Saldo Tipo interés Vencimiento

: 7,583 % Hasta el 22.07.2047 o fecha de

Importes en miles de euros

El movimiento del Préstamo Subordinado ha sido el siguiente:

{.

L S S
PRESTAMO SUBORDINADO

Saldo al inicio -

* Disposiciones 35.525,00
e Amortizaciones -
¢ liquidacion de intereses -
» Pago intereses -

Saldo al 31 de diciembre de 2007 35.525,00

eali e PRRAR R LS TR g £ g s AT R T T L L R L T e T S S a1 e DT AP T e L Bl BT el D e e R R L L e i G R B AL o T L R TP O PR T I LLP
B i s R P o T ot LT Ll LT s T -,;,:,:,:.:':I,!-,:,:E:.'-_,-_.-r.-.:,-,1-',-3,'.'.-.-:-.,!-:-.:.-.-.',-H-.-E-.-.-.lﬁﬁ-!;l A e 'I:I?-:-'.:"I."I"'I':I-I"P:I:E:'{II’I“ ,;u b A T -'-:,:_Iu,_-‘:',-l,:.: A :E:::::ﬁ:.:ﬂ:': ':1'.4:::1'.555111'i:".'.ill :I:E::-I...[:::_.:.fIE'.':.,’.':::E;: r:-:ﬂllf:ﬁ ;:;i.*_.f!_.;.;.f.::_‘.E;'l;-,:_'ll_:t;._'iE_l.;ﬂ'_. R '%::!E:;::l:::::::;::....'_.E;.'::r,;'l:.:'I]Hﬂ:lil I =‘ .; i' ','.‘ .._, { J," '::::i:'::'ﬁ":"::.::;."'::;::'i':':'l: s PRI SUTEN e

Al 31 de diciembre de 2007 existen intereses devengados y no vencidos del Préstamo para Gastos Iniciales y del
Préstamo Subordinado por importe de 411,98 miles de euros que se encuentran registrados en ¢l epigrafe “Ajustes
por periodificacion” en el pasivo del balance de situacién adjunto (ver nota 11¢).

11. ACREEDORES A CORTO PLAZO

a) Administraciones Publicas.

s a cuenta practicadas en al pago de

unde con. la& rptencig
, pendientes de ingresar en el Tesoro

aﬂ_l_ 31 mlles de qgr

El saldo que figura en el balance adjunto se co

intereses de los Bonos de Titulizacion que asci
Pablico.

f_'h.ﬂ'
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b) Otros Acreedores

La composicion de este epigrafe del balance al 31 de diciembre de 2007 es la siguiente:

(i .
e

v,

e AL TR L R A g N e e R g T L ST L LR VLT TLIC P EELCTER AT CRERT LR R ME = ' A T s 5 ) , : Dt aplm : e LRI IR TRRRRES TR e .;j.'.'.'..' " “.':'I“-M'I':'w'"':':'-':':r:"':'.':':'l“:':':l.xﬁ:‘-':'.'l.x”l:'::'!-!.--“-"-I!“'
sttt b A A L DR ittt I""‘".'_"'"""':: Hl':".“..i;': I.".‘, . .:.:'.:'RI'::‘::.'LH.' . A _'f.:.';'.':'..;?. I:I.j" .;'.'-.1'-.. b .:'H'.'H.'r.'i ey '!q."'l.'"!" .-!;.'.-. 'r ."-'|l:"l d_'. Tﬁ.r"" A L b :-.t.": Pl LA "'“"T{;"* """l'j""""' '.'J:J-h'- "'!'* N r.:"lfi". '-'I'I:""l-f: : "'i':'::'!'i:":?‘:'.i'u':"'j. :l'-":'M: ﬁ:l.':.'.".' ﬁ!.:ﬂ;i?ﬁlt:f.,ﬁ ':"".':':".'""" B N T T A AT SRR RF P ELELF AP R P
i ha e A M " e e N ' LT N P R PR b iuTh] ' ] ' Al ardhi o s dah et de T 1] ded¥edinn ] Mool et Y ok AT LT Y . TN i ] ' " 1 " -
:;{2?.R_t:.';Eﬁ-‘.,-,:-m.f{.“f.“f'-a-.;h--’-."-".“-\ R :‘.r,j:*;??H;.,u,.-,.:m,ﬁ...:,*;s_,;e:i,;» sl mff e :ss?:sfff::i-::::: Er::scimﬁﬁm :n ,M:,;::?Er;&..,,.-.i.'«f,w.-. At el m;m:f?..m T R e e L L L Ty T gy St e T
— — bl I N TR «owr ., . . Ty ———— e
OH‘&S dBUdHS 4-9 }4=9;

Saldo al 31 de diciembre de 2007 4.974,97

T e L R A R e '

c) Ajustes por periodificacion (pasivo)

La composicion de este epigrafe del balance de situacion al 31 de diciembre de 2007 es la siguiente:

Intereses v comisiones devengadas pendientes de vencimiento

Intereses de:

Préstamo para Gastos Iniciales y Préstamo Subordinado (ver nota 10)
Bonos de Titulizacién (ver nota 9) 10.405,62
Permuta financiera (ver nota 12) 10.851,78

Total 21.669,38 $

Comisiones de:
Sociedad Gestora 13,29
Administracion Préstamos 22,40
Margen Intermediacion Financiera 1.732,22
Otras comisiones 11,36

Total 1.779,27 $
Total 23.448.65
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12. CUENTAS DE ORDEN

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

, , At ottt ot 0 A g R ey Ll L N
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Importe

35.525,00

Fondo de Reserva

Permuta Financiera
Permuta Financiera a Cobrar
Permuta Financiera a Pagar

Total

11.399,54

10.851,78
57.776,32

Importes en miles de euros
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Permuta Financiera.

El importe de los intereses devengados no vencidos al 31 de diciembre de 2007 de la parte correspondiente a la
cobertura de la Permuta Financiera a pagar asciende a 10.851,78 miles de euros y se encuentra registrado en la
rubrica de ajustes por periodificaciones del pasivo (ver nota 11c).

El importe de los intereses devengados no vencidos al 31 de diciembre de 2007 de la parte correspondiente a la
cobertura de la Permuta Financiera a cobrar asciende a 11.399,54 miles de euros y S¢ cncuentra registrado en la
rubrica de ajustes por periodificaciones del activo (ver nota 8).

El importe que figura en la cuenta de pérdidas y ganancias de 547,76 miles de euros se corresponde con el beneficio
neto del ejercicio, representado por unos ingresos de 11.399,54 miles de euros y unos costes de 10.851,78 miles de
CUros.

13. SITUACION FISCAL

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

El Fondo tiene pendientes de inspeccion todos los impuestos que le son aplicables desde el momento de su
constitucién. En opinion de los miembros de la Comisiéon Delegada del Consejo de Administracién de la Sociedad
Gestora del Fondo, no existen contingencias que pudieran derivarse del afio abierto a inspeccion.

La declaracion del Impuesto sobre Sociedades del ejercicio 2007 que serd presentada por la Sociedad Gestora en
representacion del Fondo, no contempla diferencias entre el resultado contable y la base imponible fiscal.

14. REMUNERACION DE AUDITORES

Los honorarios correspondientes a la auditorfa de las cuentas anuales del ejercicio 2007 han ascendido a 1,50 miles
de euros.

15. HECHOS POSTERIORES

Desde el 31 de diciembre de 2007 hasta la formulacién por la Comisién Delegada del Consejo de Administracion de
la Sociedad Gestora de estas cuentas anuales, no se ha producido ningiin hecho significativo digno de mencién, con
relacién a las mismas.

16. OTRA INFORMACION _

Con techa 20 de noviembre de 2007, se publicé el RD 1514/2007, por el que se aprobo el nuevo Plan General de
Contabilidad (PGC), que entr6 en vigor el dia 1 de enero de 2008 y es de obligatoria aplicacion para los ejercicios
iniciados a partir de dicha fecha.

gl TR T gy,

entas 'mhﬁié@-‘ﬁi se elaboren conforme a los criterios

El mencionado Real Decreto establece que las primeras gfie
contenidos en el mismo se consideraran cuentas anualeg/ficfales, y por lo tafito no se recogeran cifras comparativas
del ejercicio anterior, si bien se permite presentar inf ! 1acion comparativa dﬂ*@j&t‘ﬂi(ﬁﬂ precedente siempre que la
misma se adapte al nuevo PGC. Adicionalmente, esté] Real Decreto contiene diversas disposiciones transitorias en
. las cuales se permiten distintas opciones de aplica léﬂ de la nueva nﬁrma contable, y adopcion voluntaria de

determinadas excepciones a su primera aplicacion. \er
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[.a Sociedad Gestora esta llevando a cabo un plan de transicién para su adaptacion a la nueva normativa
que incluye, entre otros aspectos, el analisis de las diferencias de criterios y normas contables, la determina

contable
16n de la

fecha del balance de apertura, la seleccidn de los criterios y normas contables a aplicar en la transiclon, y la
evaluacion de las necesarias modificaciones en los procedimientos y sistemas de informacion, de lo que se informara

en las cuentas anuales del ejercicio 2008.

17. INFORMACION SOBRE MEDIOAMBIENTE

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

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

18. CUADRO DE FINANCIACION

El cuadro de financiacién al 31 de diciembre de 2007 es el siguiente:

Europea de Titulizacion, S.A., SGFT 13
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BBVA EMPRESAS 1 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Cuentas Anuales 2007

BBVA EMPRESAS 1 Fondo de Titulizaciéon de Activas

Cuadro de Financiacién al 31 de diciembre en euros
A e e G R s

APLICACIONES DE FONDOS 2007 nRiGENEs DE FONDOS | :007

Recursos aplicados en las operaciones - Recursos procedentes de las operaciones 32. 086, 91

(iastos de establecimiento y formalizacion de 261.520,84 |  Deudas a largo plazo
deuda

R e e e e R e e

o 1 - Bonos de Tilulizacion 1.430.000.000,00
Adquisiciones del inmovilizado financiero - Préstamos 36.325 000.00
Préstamos/Certificados de Transmision de 1.450.001.635,06 T

Hipoteca

Amortizacion o traspaso a corto plazo de: Amortizacion o traspaso a corto plazo de:
Deudas a largo plazo o Inmovilizaciongs financieras

De Bonos de Titulizacion - Préstamos/Certificados de Transmision de Hipoteca 375.155.125.01

De¢ Préstamos -

Total origenes de fondos 1.861.512.211,92
l.xceso de orfgenes sobre aplicaciones 41.0*949.(}5_5,02 Exceso EEIICHEIDI]{':S sobre nrigenes
R L B e e AR D RS R R R

‘Total aplicaciones de fondos 1.450.563.155,90

| Aumentos I -Disminﬁ'ci.unes |

Deudores 344.126.144,09 -
Acreedores - 4.976.276,30
Tesoreria | 78.482.391,00 - |
Ajustes por periodificaciones - 6.683.202,77

A) VARIACIONES DEL CAPITAL CIRCULANTE

Totales 422.608.535,09 11.659.479,07 !

- 410.949.056,02

Vartacion de Capital Circulante |
PR T R e G B e Rl G AN GV B R RS S 0 ST L B D e L e T BT,

B) AJUSTES A REALIZAR PARA LLEGAR A 2007
LOS RECURSOS DE LAS OPERACIONES

Resultado del ejercicio -
Aumentos:

Dotaciones a la amortizacion
- (Gastos de constitucién i 32.086,91

Total aumentos 32.086,91

Recursos procedentes de las operaciones (Total) 32,086,91

|||||||||||||||||||||||||||||
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FIRMA POR LOS MIEMBROS DE LA COTJSION DELEGADA DEL

CONSEJO DE ADMINISTRACION
Y e T S 7
[D. Roberto Vicario Montoya D. Luis Bach Gémez
Presidente
- ) o . |

'
e e Pl s el B Bl s B ™ol T "™ ¥ ' P B W LT TR

[)*. Ana Fernandez Manrique - D, Mario Masia Vicente

D. Arturo Miranda Martin, en representacion de J.P. D. Justo de Rufino Portillo(excusa su asistenciL\ por
Morgan Espafia, S.A.(excusa su asistencia por motivos motivos profesionales y delega su representacion y voto
profesionales y delega su representacion y voto en D. en D. Mano Masia Vicente)
Mario Masia Vicente) SRS I

D. Jose Miguel Raboso Diaz, en representacion de
Citibank Espafia, S.A. (excusa su asistencia por motivos
profesionales y delega su representacion y voto en D.
Mario Masia Vicente)

DILIGENCIA: Tras la formulacion por la Comision Delegada del Consejo de Administracion de Eurgpea de
Titulizacion, S.A. Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacidn, en sesion de 25 de abril de 2008, de las Cuentas
Anuales (balance, cuenta de pérdidas y ganancias y memoria) de “BBVA EMPRESAS 1 Fondo de Titulizagion de
Activos” correspondientes al ejercicio anual cerrado a 31 de diciembre de 2007, contenidas en las 34 paginas
anteriores, numeradas de la | a la 34, el Presidente y los Vocales que constituian la Comision Delegada del Consejo
de Administracion de la citada Sociedad en la fecha citada han firmado el presente documento, haciéndose constar
las ausencias de las firmas que se indican por motivos profesionales que les impiden estar en el lugar de celepracion
(lo que se hace constar a los efectos de lo dispuesto en el articulo 171.2 del TRLSA), siendo autdgrafas| de los

mismos las firmas manuscritas que preceden. "

TR
B SR

Madrid, 25 de.abri¥de w008

Belenm Rico Arévalo
Secretaria no Cansejera
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BBVA EMPRESAS 1 Fondo de Titulizacién de Activos (en adelante el “Fondo™) se constituyd mediante| escritura
publica otorgada por Europea de Titulizacion, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion (en adelante, la
Sociedad Gestora), el 5 de noviembre de 2007, agrupando derechos de crédito de 3.229 préstamos conceglidos por
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (en adelante BBVA) a empresas (personas juridicas) no fipancieras
domiciliadas en Espafia, cedidos por BBVA, por un importe total de 1.450.001.635,06 euros, en esa misma fecha.

Asimismo, con fecha 8 de noviembre de 2007 se procedié a la puesta en circulacion de la emision de los Bonos de
Titulizacién por un importe nominal total de 1.450.000.000,00 euros integrados por 10.000 Bonos de la erie Al,
2 000 Bonos de la Serie A2, 1.216 Bonos de la Serie A3, 501 Bonos de la Serie B y 783 Bonos de lq Serie C,
representados en anotaciones en cuenta de 100.000 euros de valor unitario.

Previamente, con fecha 30 de octubre de 2007, la Comisién Nacional del Mercado de Valores inscril:Liaé en los
registros oficiales los documentos acreditativos y el folleto informativo correspondiente a la emision de Bonos de
titulizacién con cargo al mismo por importe de 1.450.000.000,00 euros.

El Fondo esta regulado por el Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por el que se regulan los Fondos de
Titulizacién de Activos y las Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizacion y, en lo no contemplado e% éste, por
la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de Inversion Mobiliaria y sobre Fondos de
Titulizacién Hipotecaria, por regulaciones complementarias y por la propia escritura de constitucion.

El Fondo, de conformidad con el articulo 1 del Real Decreto 926/1998, constituye un patrimonio separadp, carente
de personalidad juridica, y tiene el caracter de cerrado, de conformidad con el articulo 3 del citacflﬂ Re I.Dec:retn
926/1998. Est4 integrado en cuanto a su activo por los derechos de crédito de los Prestamos no Hipotecgrios y los
Certificados de Transmisién de Hipoteca, por los saldos de la Cuenta de Tesoreria, incluido el Fondo de eserva, y
por los gastos de establecimiento no amortizados, y €n cuanto a su pasivo, por los Bonos de Titu!lizaciém emitidos,
por el Préstamo para Gastos Iniciales y por ¢l Préstamo Subordinado. Adicionalmente el Fondo tiene corcertada la
Permuta Financiera que figura en cuentas de orden.

El Fondo se extinguird (i) cuando hayan sido integramente amortizados los Préstamos que agrupa (11) f::uan'do
hayan sido amortizados integramente los Bonos emitidos (iii) por la finalizacién de procedfmlento de L ql!ldacmn
Anticipada, que de acuerdo con determinados supuestos de liquidacion anticipada re?c)gldus en la e critura de
constitucion, el Fondo podra liquidarse anticipadamente, entre otras causas, cuando el importe del Saldp Vivo de
los Préstamos pendiente de amortizacion sea inferior al 10 por 100 del Saldo Vivo Inicial y (1v)* en todo caso, por la
liquidacién definitiva del Fondo en la Fecha de Vencimiento Final el 22 de julio de 2047 o, si esta fech@ no fuera
un Dia Habil, el siguiente Dia Habil.

El Fondo estd sometido al tipo general del Impuesto de Sociedades y exento del concepto de o eraciunes
societarias del Impuesto de Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados. Las contraprestaciones
satisfechas a los titulares de los Bonos tendran la consideracién de rendimientos de capital mobiliario y por tanto
estardn sujetos a retencion a cuenta, en los términos y con las exenciones previstas en la legislacion vigente en cada
momento.

Europea de Titulizacion, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, con domicilio social en Ma.drid, C/
Lagasca, 120, tiene a su cargo la administracion y representacion legal del Fondo. Asimismo, de confortmdad 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.
Europea de Titulizacién, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, figura inscrita en el registfo especial
de 1a Comisién Nacional del Mercado de Valores con el numero 2.

La Sociedad Gestora, en representacion del Fondo, con ¢l objeto de aumentar la seguridad y regularidad del
servicio financiero de los Bonos y neutralizar las diferencias de tipo de interés entre éstos y los Préjtamos, as
como complementar la administracién del Fondo, suscribié a la constituciéon del Fondo los contratos que a
continuaci6én se enumeran con indicacion de las entidades de contrapartida;
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+  Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesorerfa)

- Préstamo Subordinado

»  Préstamo para Gastos Iniciales

«  Permuta Financiera

»  Administracion de los Préstamos y Depoésito de los Certificados de
Transmision de Hipoteca

»  Dtreccion y Suscripcion de la emisién de Bonos

» Agencia de Pagos de los Bonos
. Intermediacion Financiera

e L Tyt o 0 L a1 104 AR T ST s Bt S SN0 L b b oot WAL L R R W AL L e s 8 AR T R R Ll PR 401 B A, e
Rk e G b R S T R R o RN AN T G R ) LI R

1. PRESTAMOS TITULIZADOS

B R o

Informe de Gestion 2007

S e T R

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

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. y
Banco Europeo de Inversiones.

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

O A B T e e s

Los derechos de crédito de los Préstamos no Hipotecarios y los Certificados de Transmision de Hipoteca sobre los
Prestamos Hipotecarios (conjuntamente los “Préstamos”) agrupados en el Fondo en su constitucion ascendio a un
importe nominal y efectivo de 1.450.001.635,06 euros, que corresponden a los 3.229 Préstamos cedidos por BBVA

al Fondo segun el siguiente detalle:

* 2.750 Préstamos no Hipotecarios cuya cesion se realiza directamente sin la emisién de ningin titulo valor por

un capital total de 1.053.899.915,92 euros.

® 479 Préstamos Hipotecarios cuya cesion se instrumenta mediante la emisién por BBVA y la suscripcion por el
Fondo de Certificados de Transmision de Hipoteca conforme a lo establecido por la Ley 2/1981 y por la
disposicion adicional quinta de la Ley 3/1994 en la redaccién dada por el articulo 18 de la Ley 44/2002,
representados en un titulo nominativo multiple, por un capital total de 396.101.719,14 euros.

1) Movimiento de la cartera de Préstamos.

El movimiento mensual de la cartera de Préstamos no Hipotecarios y Certificados de Transmision de Hipoteca,
incluidas las cuotas de principal vencidas y no cobradas, es el siguiente:

T e T T T R Id f SO A | T T o e YN il S S ot i ey, | e 1 Yy s 1 L 4 10, A AL A Y o s
i AR gt B VR B et e i e P Ut el e e i BT D A R S

Préstamos Amortizacion de Principal Principal pendiente amortizar Principal (2)

Vivos Ordinaria (1 Anticipada Saldo (fin de mes % (factor medio anual

allar

2007.11.05

3,229 |

2007 3.188 | 44.370.052,67 260.283.547,07

2007 Nov.| 3,207 | 17.363.367,38

| 3.937.995,35
Dic. 3.188 | 27.006.685,29

22.345.551,72

Total  44.370.052,67 26.283.547.07

1.450.001.635,06 |
1.379.348.035,32 1.428.479.886,67

1.428.700.272,33
1.379.348.035,32

Importes en euros

Notas: (1) Incluye cuotas de principal vencidas y no cobradas.
En 2007, principal medio entre el 05.11.2007 y el 31.12.2007.

; R L B B R R B I ot Ty B M O 0 i e e e g O S e
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al cierre del ejercicio, es 1a siguiente:

Europea de Titulizacion, S.A,, SGFT
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Antigiiedad Nuimero Importe Impagado Importe en Dudosos Importe
Deuda cuotas Principal Intereses  Total Principal Intereses Total Provisionado

Hasta 1 mes 212 2.708.301,73 | 845.463,73 | 3.553.765,46 .
De 1 a2 meses 56 81.866.82 | 21.740,54 103.607,36

Totales 268 | 2.790.168.55 | 867.204,27 | 3.657. 372,82 -

Impﬂrtt:s €N CUros

A B S B AR e o T

La distribucién por la antigiiedad de la primera cuota vencida y no cobrada de los Préstamos no Hipotecarios y

Certificados de Transmision de Hipoteca en situacién de impago al cierre del ejercicio, con informacién del
principal pendiente de vencer, es la siguiente:

s R gt ekt R A W B R

Antigiiedad | Nimero Importe impagado Dcuda Deuda

Deuda Préstamos Principal Intereses Total pendiente Total

t | ordinarios | =@ | = vencer | |

170 | 2.668.119,18 | 831.423,46 | 3.499.542,64 | 49.838.365, 03 53.337.907,7'
56 122.049,37 | 35.780,81 157.830,181 5.102.919,58 5.260.749,76

226| 2.790.168,55| 867.204,27 | 3.657.372,82 | 54.941.284,61 | 58.598.657,43

Impnrtcs €N €Uros

Hasta 1 mes
De | a 2 meses

Tntal:s ]
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3) Estados de la cartera de Préstamos al 31 de diciembre de 2007 segun las caracteristicas mds representativas.

Clase de interés e indices de referencia.

Los Préstamos titulizados son a interés fijo y variable, con mayor peso de éstos Gltimos, efectudnddse, en su
caso, la determinacion del tipo de interés nominal periédicamente de acuerdo con el contrato de cada Fréstamo.

La distribucién de la cartera segin el indice de referencia que sirve de base para la determinacion d¢l tipo de
Interés es la siguiente:
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% Tipode  Margen
Interés s/indice
Nominal referencia

624 19,57 85.627.805,81 6,21 4,96 %o
2,564 80,43 1.293.720.229,51 93,79 5,14 %

583 1829  291.08831471 21,10 5.13 % 0.6
4 013 1.034.569.51 0,08 4.76 % 0,8

! 0,03 189.466.85 0.0 5,50 % 0

1 0,03 27.643.15 0,00 4.84 % 0,5
1300 40,78  360.563.40498 26,79 | 5.17 % 0,4
1 0.35 83034048 0,06 5.50 % 0

6 019 330.16549 0,02 531 % 0.8
$17 1622 54822434002 39,75 521 % 0.
16 050 1235781499 090 5.15 % 0
34 107  60481.60482 438 | 4.46 % 0
35 1,10 539471053 0,39 5.14 % 0.¢
17 053 1.531.808,75 0,11 5.30 % 0,
A 0,13 149.822.70 0,01 598 % 1

24 0,75 1.869.419,07 0,14 5,37 % 0,

11 0.35 637.794.46 0,05 5.42 % 0

“Total 3.188__ 100,00 1.379.348.03532 100,00 5,13 % 0,
| Importeseneuros Medias ponderadas por
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Clase de intereses/
Indice o0 Tipo Referencia

Principal
Niimero %o __ Pendiente

Fijo

Variable

Euribor 1 afio

Euribor Reuters 11 meses
Euribor Reuters 9 meses
Euribor Reuters 7 meses
Euribor Reuters 6 meses
Euribor Reuters 5 meses
Euribor Reuters 4 meses
Euribor Reuters 3 meses
Euribor Reuters 2 meses
Euribor Reuters 1 mes
Mibor 1 afio

Mibor Mercado 6 Meses
Mibor Mercado 3 Meses

M. Hipotecario Bancos
M. Hipotecario Conjunto de Entidades
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Capital pendiente de amortizar,

El importe individual del principal pendiente de amortizar de cada uno de los Préstamos se encuentra entre

1.568,95y 20.000.000,00 euros. La distribucién de la cartera de Préstamo por intervalos del principal pendiente
de amortizar es la siguiente:
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SITUACION AL 31/12/2007 SITUACION A LA CONSTITUCION
Intervalo Principal r Frincipal
Principal pendiente Nilm Y% pendiente % | Nim %  pendiente Yo
0,00-300.506,05 | 2.457 77,07 171.550.699,05 12,44 2462 76,25 17559731054 12,11
300.506,05-601.012,10 295 9,25 128.296.134,53 930 311 9,63 135.343.247.08 933
601.012,10-901.518,16 124 3,89  91.811.838,14 6,66 125 387  92.672.571.66 639
901.518,16-1.202.024,21 76 238  78339.619,05 5,68 79 2,45  80.883.533,92 5,58
1.202.024,21-1.502.530,26 46 144  62.460.157,18 4,53 55 1,70  75.)56.507,78 5,18
1.502.530,26-1.803.036,31 36 1,13 5921124033 4,29 36 1,11 60.080.043,02 4,14
1.803.036,31-2.103.542,37 32 1,00  63.084.419,04 457 29 0,90  57.092.16597 3,94
2.103.542,37-2.404.048,42 16 0,50  36.140.296,60 2,62 21 0,65  47.489.504,78 328
2.404,048,42-2.704.554 47 9 0,28 2275023797 1,65 10 031  25.151.990,50 1,73
2.704.554,47-3.005.060,52 15 047  43.670.30698 3,17 14 0,43  41.040.878,77 2,83
3.005.060,52-3.305.566,57 4 013 1259442548 091 5 0,15  15.597.090,02 1,08
3.305.566,57-3.606.072,63 7 022 2485275853 1,80 6 0,19  20.803.04623 1,43
3.606.072,63-3.906.578,68 4 0,13  15.183.249.66 1,10 6 0,19 2262045084 1,56
3.906.578,68-4.207.084,73 6 0,19  24.025.114,67  1,74] 6 0,19  24017.172,04 1,66
4.207.084,73-4.507.590,78 5 0,16  21.797.07836 1,58 6 0,19  26.173.201,47 1,81
4,507.590,78-4.808.096,84 5 0,16  23.463.32478 1,70 5 0,15 2342714560 1,62
4,808.096,84-5.108.602,89 8 0,25  39.939.554,17 2,90 6 0,19 29388407327 2,06
5.108.602,89-5.409.108,94 30,09  15.810.78645 1,15 3 0,09  15520.160,67 1,07
5.409.108,94-5.709.614,99 1 0,03 5.502.000,00 0,40 3 0,09 16.502.895,13 1,14
5.709.614,99-6.010.121,04 5 0,16 2972960956 2,16 30,09  17.950.146,69 1,24
6.010.121,04-6.310.627,10 - - - - 2 0,06 1228161547 085
6.611.133,15-6.911.639,20 I 0,03 6.789.792,60 0,49 - - - -
6.911.639,20-7.212.145,25 2 0,06 14.150.000,01 1,03 30,09 21.361.303,92 1,47
7.212.145,25-7.512.651,30 2 0,06 1478341606 1,07 30,00 22117416,06 1,53
7.813.157,36-8.113.663 41 30,09  24.000.000,00 1,74 30,09  24.000.000,00 1,66
8.414.169,46-8.714.675,51 3 0,09 2580459674 1,87 2 0,06 17.145921,60 1,18
8.714.675,51-9.015.181,57 2 0,06 17.7181.176,50 1,29 2 0,06 1792958520 1,24
9.015.181,57-9.315.687,62 - . - - 2 0,06 1823649981 126
9.315.687,62-9.616.193,67 2 0,06 18.949861,46 1,37 - - - -
9.616.193,67-9.916.699,72 I 0,03 9.639.192.27 0,70 1 0,03 9.709.247,35 0,67
9.916.699,72-10.217.205,77 2 0,06 20.173.751,00 146 2 0,06 20.173.751,00 1,39
10.217.205,77-10.517.711,83 . - - - 1 0,03 1032236021 0,71
10.818.217,88-11.118.723,93 - - - : 1 0,03  10.850.000,00 0,75
11,719.736,04-12.020.242,09 2 0,06 23927.067.54 1,73 1 0,03  12.000.000,00 083
12.020.242,09-12.320.748,14 - . - - | 003 12036.667,07 0,83
12.921.760,24-13.222.266,30 2 0,06 26.132.85481 1,89 1 0,03  13.000.000,00 0,90
13.222.266,30-13.522.772,35 1 0,03 1324072500 0,96 2 0,06 26679.533,32 1,84
14.724.796,56-15.025.302,61 1 0,03  15.000.000,00 1,09 ] 0,03  15.000.000,00 1,03
15.626.314,71-15.926.820,77 1 0,03  15.709.839,40 1,14 1 0,03  15.843.993,15 1,09
15.926.820,77-16.227.326,82 2 0,06  32.000.000,00 2,32 1 0,03  16.000.000,00 1,10
16.227.326,82-16.527.832,87 1 0,03 16.336.689,16 1,18 - . - -
17.128.844,97-17.429.351,03 - - - - 1 0,03  17.390.980,83 1,20
17.429.351,03-17.729.857,08 2 0,06 3542622225 257 1 0,03  17.709.000,00 1,22
17.729.857,08-18.030.363,13 - - . - 1 0,03  17.920.624,10 124
19.232,387,34-19.532.893 39 1 0,03  19.290.000,00 1,40 1 0,03  19.290.000,00 1,33
19.833.399,44-20.133.905,50 30,09  59.999.99999 435 4 0,12  79.999.999.99 552
3.188  100,0 1.379.348.035,32 100,0 1.450.001.635,06
Minimo 834,00
Miximo 20.000.000,00
Medio 449.055,94 |
__Importes en eurof
o R T i e (b e R

Europea de Titulizacion, S.4., SGFT




BBVA EMPRESAS 1 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Informe de Gestidn 2007

Formalizacion.

Los Préstamos cedidos fueron formalizados en fechas comprendidas entre los afios 1993 y 3007. La
distribucidn por afios se muestra en el siguiente cuadro:

N, , T T T T T I I I I L L UL, NI e N T AL et it g
. T AN T T TRTT I BNLIIY) o . . e L A L A AL LR I " " Y. [ T F I P A e e A B N X T R i A i Falnah gt b oty e AR S :'.l.'"'; ' :\'l'ql'.l'll-" .."..:':'.' o “""':!I""."h:'.": L “{ b napdrnn fratin e ai B R e f DA y A Ry ';'.'"""“ Y PIIEYES
IR T P L "-"":. L s..!lll: o ke Ul B Ll 1) B e Bt e L b Ll L A !""'P":"."}"" I S L e S "'-'":W":ﬁ el P e I ey B T R Ty R A A E W o ut e v A ateLr PR LR SRR T v E'\'" P L :.'E' ".:. . o R g e, 5 e T g T AT ;I
PTG E 'a."zlﬁ L L KA, e ..j"" T R T R T A T L L l.'!': PR L L R A L L T L D ) e w0 1. .f‘ . i! B Did? ey o ...]‘! TR LT B P L A PO 1N N N Y !i. R L PRI L AL L PP AT P DT £ ) .|::.| ey T : B T T T T Y Y AT Y SR P T EIEATL, R A
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SITUACION AL 31/12/2007 SITUACION A LA CONSTITUCION

Afio Principal Principal

Formaliz. | Nom. %  pendiente %o INUm. % Pendiente Y
1993 | 0,03 36.114,68 0.00 I 0,03 41.184 .43 0,00
1995 4 0,13 63.317,59 0,00 4 0,12 66.565,08 0,00
1996 7 0,22 122.169.99 0,01 7 0,22 137.100,54 0,01
1997 8 0,25 210.384.97 0,02 8 0,25 228.352.01 0,02
1998 14 0,44 1.019.618,78 0,07 16 0,50 1.461.575,07 0,10
1999 8 0.25 505.126,19 0,04 8 0,25 520.581,60 (0,04
2000 16 0,50 1.521.489.22 0,11 16 0,50 1.705.713,65 0,12
2001 27 0,85 3.784.819,85 0,27 29 0,90 4,061.759,47 0,28
2002 43 1,35 12.363.241,57 0,90 43 1,33 12.929.335,26 0,89
2003 140 4,39 §9.329.245,94 4.30 143 443 62.408.598.42 4,30
2004 292 9.16 166.057.150,74 2,04 297 0,20 173.751.701,64 11,98
2003 381 11,95 270.443.888.,09 19,61 185 11,92 282.921.153,08 19,51
2006 881 27.63 528.687.720,91 38,33 895 27,72 561.876.602.00 38,75
2007 1.366 42 85 335.203.746,80 24.30 1.377 42,64 347.882.412 81 23,99

TOTAL | 3.188  100,0 1.379.348.03532  100,0| 3.229 100,0  1.450.001.635,06  100,0

Importes en euros
My S T R P s me T AR L AR T U R LG T A A b it R R N

Tipo de interés nominal.

La distribuci6n por intervalos de los tipos de interés nominales de los Préstamos es la siguiente:

SITUACION AL 31/12/2007

Intervalo |

% Tipo Niim. Yo Principal Yo Principal

Nominal Pendiente yendiente
2,50 - 2,99 15 0,47 132.954,39 0,01 366.734,89 0,
300-3491 20 0,63 649.977,21 0,05| 20 0,62 692.200,69 0,05
3,50 - 3,99 32 1,00 3.021.902,00 022] 34 1,05 3.334.617,13 0,23
4,00 - 4,49 90 2,82 85.706.426,70 621 93 2,88 96.895.065,78 6,68
450-499 1 457 14,34 307.839.968.05  22,32| 704 21,80 431.039.309,85 29,73
500-549 | 1519 4765  840.887.538.62 60,96 | 1369 42,40  779.542.502,13 53,76
5,50 - 5,99 533 16,72 110.167.360,26 709] 498 1542 109.809.211,81 7,57
6,00-649 | 258 8,09 23.628.327,08 1,71 238 17,37 20.835.123,02 1,44
6,50-699 | 177 5,55 6.033.080,68 044 173 5736 6.151.081,97 042
7,00 - 7,49 39 1,22 820.193,66 006] 38 1,18 864.204.02 0,06
7,50- 7,99 25 0,78 279.049,61 002 23 0,71 278.552.98 0,02
8,00 - 8,49 11 0,35 72.413,86 001 11 0,34 77.434,05 0,01
8,50 « 8,99 3 0,09 12.565,16 0,00 3 0,09 13.737,80 0,00
9,00 - 9,49 8 0,25 86.046,09 0,01 g 025 89.864.84 0,01
10,00-10,49 1 0,03 10.231,95 0,00 11.994.10

Total 3188  100,0  1.379.348.03532 1000 | 3.229 1000 _ 1.450.001.635,06 1000

% Tipo interés nominal:

Minimo
Maximo

2,50%
10,00%
5,09%

Medio ponderado por
incipal pendiente

T A U R L R i

...............................
...................................................................................
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BBVA EMPRESAS 1 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Vencimiento final,

Los Préstamos tienen fecha de vencimiento final entre los affos 2008 y 2034. La distribucién por afios se

muestra en el siguiente cuadro:

R R e R
SITUACION AL 31/12/2007
Aiio de Principﬂl
Vencimiento| Nam. Yo vendiente
2008 240 7,53 73.342.592,59
2009 480 15,06 96.185.964,53
2010 570 17,88 139.152.074,24
2011 445 13,96  203.634.328,02
2012 630 19,76 178.569.118,63
2013 145 4,55 130.393.004, 40
2014 253 7,94 135.533.748,61
2015 61 1,91 58.292.011,66
2016 03 2,92 60.185.536,17
2017 74 2,32 29.532.128,56
2018 31 0,97 46.985.230,22
2019 52 1,63 27.589.239.13
2020 21 0,66 44.996.392,12
2021 38 1,19 68.891.305,87
2022 25 0,78 33.534.745,49
2023 10 0,31 8.461.369,56
2024 10 0,31 1.925.376,90
2025 2 0,06 3.818.846,84
2026 1 0,03 104.079,00
2027 3 0,09 1.395.879,34
2028 - - -
2034 4 0,13 625.063,44
Total J.188 100,0 1.379.348.035,32
Yencumiento final
{Minimo: 17/05/2008
Maximo: 19/07/2034

Yo

5,32
6,97

10,09
14,76
12,95

0.47
0,83
4,23
436
4,32
3,41
2.00
3,26
4,99
2 43
0,61
0,57
0,28
0,01
0,10

0,05

100,0

T T e S

Num.

245
486
274
452
632
149
256

63
95

73
33

33
22
38
26
11

10
2

e bt L) mas

3.229

Yo

7,59
15,05
17,78
14,00
19,57

4,61

7,93

1.95

2,94

226

1,02

1,64

0.68

1,18

0,81

0,34

0,31

0,06

0,03

0,09

0,03

0,12

Informe de Gestion 2007

S A T S R
SITUACIC)N A LA CONSTITUCION

Principal |

pendiente Ve |
79.957.061,85 5,51
100.822.634,01 6,95
148.741.513,10 10,26
224.326.738,89 15,47
182.964.756,45 12,62
138.987.571,72 9,539
142.160.043,90 9,80
39.536.207,29 4,11
61.534.828,89 4,24
60.195.700,57 4,15
48.684 351,77 3,36
30.236.121,76 2,09
46.063.905,90 3,18
69.236.061,54 4,77
34.016.137,74 2,33
8.543.525,03 0,59
71.975.784,81 0,35
3.830.539,74 0,26
104.626,76 0,01
1.397.320,36 0,10
59.226,96 0,00
626.976,02 0,04
100,0 1.450.001.635,06 100,0
17/05/2008
19/07/2034

Medio ponderado por principal 17/01/2014 22/12/2013
endiente: . |
- | Importes en euros | N

i ":|':J:||"'I'I " “1" I‘H{ ':\, l'| \‘{

Localizacion geogrdfica.

La distribucion geografica segin la Comunidad Auténoma donde se ubica el domicilio de los Deudores de los

Préstamos s¢ presenta en el sigulente cuadro:

Provincia Nam.
|Andalucia 413
Aragén | 135
Asturias 86
Islas Baleares 73
(Canarias 239
Cantabria 40
|Castilla y Le6n 174
Castilla-La Mancha 171
Catalufia 135
Ceuta L
Extremadura 70
Galicia 171
Madrid 457

Europea de Titulizacion, S.A., SGFT

|||||||||||||||||||||||||||||

SITUACION A LA CONSTITUCION

Principal
Y rendiente
12,95 133.961.773,26
423 36.465.492,94
2,70 20.120.053,93
2,29 35.381.460,67
7,50 80.035.909,40
1,25
5,46
3,36
4.23
0,03
2,20
3,36
14,34

e Niim, Ya
9,71 411 12,73
2,64 137 424

2,73
2.29
7.43
1,24
5,48
5,20
4.15

Principal

yendiente Yo
129.047.983,29 8,90
41,362.152,09 2,85
23.229.518,40 1,60
4]1.964.821,13 2,89
82.089.839,69 3,66
0.354.184,85 0,635
44.691.725,94 3,08
3581098595 247
137.712.321,33 9,50
26.956,17 0,00
40.624,059,20 2,80
66.949.729,13 4,62
271.475.147,25 _ 19,14]




BBVA EMPRESAS 1 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Informe de Gestidn 2007

SITUACION AL 31/12/2007 SITUACION A LA CONSTITUCION
[Region/ T | Principal

Principal

|Provincia | Nim. Yo endiente Niim. %  pendiente Vo

Melilla 1 0,03 67.734,76 0,00 1 0,03 70.055,91 0,0
Murcia 14 358 45.519.618,72  3,30{ 117 3,62  54373.877,70 3,15
{Navarra 47 1,47 51.312.500,87 3,72 50 1,55 52.864.403 47 3,85
La Rioja 310,97 2205429605 160 31 096  21.977.490,78 1,52
Comunidad Valenciana 548 17,19 218.544.272 94 15,84 548 16,97 215.904.111,65 14,89
Pais Vasco 282 885 16863013095 12,23} 289 895  174.472.271,13 12,03
Total | 3.188__ 100,0  1.379.348.03532  100,0] 3.229 100,0 1.450.001.635,06 100

| o Importes en euros |

e

4) Tasa de amortizacion anticipada.

La evolucion a lo largo del ejercicio de la tasa mensual de amortizacién anticipada y la tasa anual eqyivalente,
ademas del valor promedio de dichas tasas con datos agregados méviles trimestrales, semestrales y anuales, es
la siguiente:

e A AR T D B T e ), o Sl R
Principal ~ Pendiente | Amortizac. Dams del mes Datus 12 meses
Yo anticipada Yo %o
sobre Principal Tnsa Tasa Tnsa Tasa Tasn Taﬁa Tasﬂ Tusa Tasa Tasa
(1) inicial (2) Mensual Anual | Mensual Anual | Mensual Anual | Mensual  Anual ensual  Anpual

2007.11.05 | 1.450.001,635

2007 1.379.348,035 26.283,547

2007 Nov.{ 1.428.700,272
De. | 1.379.348,035

3.937,995
22.345,552

0,31
1,56

094 10,72
3.70 0,31 3,70
17.23 094 10,72

Importes en millones de euros

(1) Saldo fin de mes o de afo.
(2) Amortizacion anticipada de principal realizada durante el mes por los Deudores (no incluye las resoluciones de cesion de Préstamos).
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BBVA EMPRESAS 1 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Informe de Gestion 2007

2. BONOS DE TITULIZACION

Los Bonos de Titulizacién se emitieron por un importe nominal total de 1.450.000.000,00 euros, integrados por
10.000 Bonos de la Serie A1, 2.000 Bonos de la Serie AZ, 1.216 Bonos de la Serie A3, 501 Bonos de la Serie B y
783 Bonos de la Serie C, de 100.000,00 euros de valor nominal, con calificaciones asignadas por las Agencias de

Calificacion, Moody's Investors Service Espafia S.A. ("Moody’s”), y Standard & Poor’s (“S&P”), segin el
siguiente detalle:

' LT TE R T e (T [N [T ' " () N 1 [ (- it 1r r wriama . S v e am o ma '
IR R T TR T A L I LTt L e ey B T i A S S L I N FR T P DT P e M L PRI g A S ot
R AL PN G e e "'I"'.,':l"'""'"'"' ot '\.z'".-..'.".'\.":.... L. L L " LR L U SR O e """'"I," R e T S ."\.l.::l"-'-. A e e ':.-':': llllllll P T A T I
toreroranonone T et e o M R R R TERERRL Wy L T ey e T W '.'-" At ! ' et et R B LU BN TR T M I"".' N, '-I'- """:'. ""'.'!"""' wh vers heaal? b l|.'||I-||IIIIIlII L Y LR T E T A i N A o vl .

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

Serie Al Aaa AAA
Serie A2 Aaa AAA
Serie A3 Aaa AAA
Serie B A2 A~

Serie C Baal BBB

: ":l::-:"'::""'éﬁj?’.'i'ni e e b L L e R fh e o el vy g Ty I B g LRRARIS o S E':T-'-'.-'-'-'-'--'- B T LA AT A B A IR TE LI PIPRA
R g, |H' Yoot IQIH ot '.'.-.I . .'-.-':,.,.,,,.,E,,_,.,.,. d,,,ﬁ" ot -ﬁ:@-{- H&}l‘: ! 'I"I‘I-E'-'I! Ellf.'.{.'.i gt e et g ey THE g '.?:'5' poll 1'I'II-,.'! L T T T
é{?ﬁh‘.‘%ﬁ-‘it@‘x‘:&:’ﬂ'ﬂﬂﬁ’- .T‘-’:"w%&'?‘ﬁﬁ-?ﬁ?:ff.'m-' -:':rxw:“-:+:E!-ﬁ¥:"-?.‘-.'-ih3§if°.-‘" aal "ﬁg;“: ~ﬁ%ﬁ?:ﬁ:;'ﬂ.c':'.:.“:.:.-F:':;!c.ﬂ.dli-:%fiﬁﬁ-'ﬁ--a e Euhiiich :flﬁir?ﬂfﬁiiﬂ-!t!;-{ﬁéﬁiiiﬁﬁzhﬁ?ﬁfﬂ:ﬂ'v:::::f:.-.’-’\fw"ﬁ:;::*k"ﬂ?‘:'ﬁ-”'-%?a

Las calificaciones asignadas por las Agencias de Calificacion permanecen vigentes.

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

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

. Movimientos

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

e e el A B P (R TR
R e ﬁ,t i _.,.;. ket o O e

------------------------- AR A e WA B S .'|'.'|.'.'|'.".',':| AN e ".'":'.

S T R e A Ik Lt o e o R A e RO

ision: 10.000 BONOS SERIE soaigo ISIN: ES0313820005

ey ' i S e SR R A R

AL R 0 At I B L e e i e P o et

| " Tipo Interés Nominal ] Intereses Amortizacion | Principal Pendiente amortizar | Pll:illti[.lﬂl
. YoInterés Medio
periodo Cupédn Cupdn anual

| vencido Bruto Neto Totales Impagado| Unitario Total Unitario Total
i

— ¥

2

08.11.2007
2007 0,00 0,00

100.000,00 1.000.000.000,00

000 0,00] 100.000,00 1.000.000.000,00 1.000.000.000.00

. 22.01.2008 | 4,743%  988,125000 810,262500 .

Importes en euros

(1) En cada afio, % tipo de interés nominal medio ponderado por tiempo y principal pendiente.
(2) En 2007, principal medio entre 08.11.2007 y 31.12.2007.

. Luropea de Titulizacion, S.A., SGFT




BBV A EMPRESAS 1 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Informe de Gestidn 2007

Emision: 2.000 BONOS SERIE A2 Céd go ISIN: ESO31332 013 |
R L Nl O o R RET 10 A Sl AIA  SE R A R ﬂ%ﬁéﬁ&ﬁ%ﬁ% R A S S R

Tipo Interés Nominal Intereses Amortizacion Principal Pendiente Principal
amortizar

Yolnterés medio
perfodo Cup6n Cupén anual
vencido Bruto Neto Totales Impagado | Unitario  Total Unitario

h |

0%.11.2007 100.000.00 200.000.000,00
2007 | 100.000,00 200.000.000,00{ 200.000.000,00

22.01.2008 1 4560%  950,000000  779,000000

Importes en euros

(1) En cada afio, % tipo de interés nominal medio ponderado por tiempo y principal pendiente.
(2) En 2007, principal medio entre 08.11.2007 y 31.12.2007.

T A R S G TR *’M‘*” e

- BONOS SI A3 R Cddl

0 ISIN: ES0313820031
S R S ; T R

HETE R AR SR

Yolnterés

periodo Cupdn Cupdn -
vencido Bruto Neto Totales Impagado | Unitario  Total Unitario Total

08.11.2007 100.000,00  121.600.000,00
2007 0,00 0,00 100.000,00  121.600.000,00 121.600.000,00

22.01.2008 | 4.813% 1.002,708333  822,220833

Importes en euros

(1) En cada aflo, % tipo de interés nominal medio ponderado por tiempo y principal pendiente.
(2) En 2007, principal medio entre 08.11.2007 y 31.12.2007.
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Principal

Medio
Anual

Yelnterés
periodo Cupébn Cupén
Vencido Bruto Neto

08.11.2007

100.000.,00 50.100.00010
2007

100.000,00 50.100.000j00| 50.100.000,00

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

22.01.2008

5183% 1.079,791667 885,429167

Importes en euros

(1) En cada afio, % tipo de interés nominal medio ponderado por tiempo y principal pendiente,
(2) En 2007, prmclpal medm entﬂ: 03 11. 2007 Y 31 12. 2007 o

Emlslﬁn. 783 BONOS SERIE C C6d1 70 ISIN ESO3133 0047
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Tipo Interés Nominal Principal Pendiente amorti

Y% Interés
periodo Cupo6n Cupobn
Vencido Bruto Neto

Intereses Principal

Medio
Anual

Totales Impagado | Unitaric Total Unitario Total

08.11.2007
2007

100.000,00 78.300.004,00
100.000,00 78.300.,004,00] 78.300.000,00

22.01.2008 | 5,583%  1.163,125000 053,762500

Importes en euros

(1) En cada aflo, % tipo de interés nominal medio ponderado por tiempo y principal pendienie.
(2) En 2007 prmclpal mﬂdm entre 03 11 2007 y 31 12 2007
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BBVA EMPRESAS [ FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Informe de Gestion 2007 .

3. ANALISIS DE LOS RESULTADOS

e R

CUENTA DE RESULTADOS 2007

s e |

| Productos financieros 12.081.365,63
|

Costes financieros -10.817.595,71

Margen financiero 1.263.769,92
Otros productos y costes ordinarios netos -1.184.45] ,68
Margen operacional 79.318,24

(rastos de explotacién y tributos -47.231,33

Resultados de explotacion 32.086,91

Otros resultados operativos -

Resultados extraordinarios -
Amortizaciones -32.086,91

Saneamiento inmovilizado financiero .
Provisiones financieras netas .

Beneficios antes de impuestos 0,00
Prevision para impuestos -

Beneficio neto 0,00

Pro memoria: Activos totales medios 1.498.229.257,63

! AR A R R R R e e R i S gt B S e R R R S B R

Productos financieros

La distribucién de los productos financieros es la siguiente:

..........

S g oty
Saldos medios % Productos Tipos medios

1.428.479.89 | 11.718,79
]

20.078,04 362,57

Préstamos

Tesoreria

Resto activo 19.671,33

1.498.229,26 100,00 12.081,37 5,16%

Importes en miles de euros
R B A A 0 BT e A R N TR e g oo o e A ey O

El total de los activos ha generado unos ingresos de 12.081,37 miles de euros con un tipo medio del 5,16% anual.
Del total de los ingresos financieros, el 97,00% corresponde a los Préstamos no Hipotecarios y Certificados de
Transmision de Hipoteca, mientras que el 3,00% restante corre
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BBVA EMPRESAS 1 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Informe de Gestidn 2007

Costes financieros ‘

La distribucion de los costes financieros es la siguiente:

LTI I 'Y ey b Rt gy R gy DA AR L e IV e e BB g A A e, B RS f o R e T e e e R n g Fhd M L Y Y [ Sriit it e I LT Bl A0 Mt in g VA g AL L L e Rl TR o i s o /LN 1R TR PR
i foiiy 1 f“ﬂﬁ?mﬁwﬁﬁﬂ#ﬂ"“% T e v :'-'i'--',- O e L d S O "u"%" KRR -.i.ilﬂ o o -"?-%_;; A EF-’ AL e ek rﬁ?ﬂ - }P%% ﬁﬁﬁ rdns - @%ﬁ:ﬁf‘ Ht"'l-"?.ﬁ }'F At o ‘?‘-\F-ﬂ-' 'ff'l' ORI A R R it
Rt et -.{:-"-:-":IS:F.:'EI:::'::':I:::-'::';ﬂ:"":':-'\i‘-:-l:l'-'-'"'E"E"'-',','."?.-""'.:":-'-"-'.':-:.:'-:?‘:},:’:’.:_:,:’::-'!':'I.:-I:Ezv::::"':'..,l,:..:.':.- BTN -.+:f":‘.:.i&:'.-ﬁ;?ﬁ:#:?:i;& ;;;f ek g B el e _;;E-g:;..ww:'ém e b 1;5 R R rlfih'f.:..,i .%En ot n_ﬂ:;\.i';:::ﬂi::s:?:ﬁ’m ¢ M*w."%r.-.:t*:t*::.“m'f'c?iﬁ;ffgf:':f?fiil?e.

Saldos medios Yo Costes Tipos medios
Bonos de Titulizacion .
Serie Al 1.000.000,00 66,75 7.114.50 4.81% |
Serie A2 | 200.000,00 13,35 1,368,00 4,62%
Serie A3 121.600,00 8,12 877,89 4.88%
Scrie B 50.100,00 3,34 389,50 5,25%
Seric C 78.300,00 5,23 655,72 5,66%
Deudas con entidades de crédito
Préstamo Gastos de Iniciales 800,00 0,03 7,90 6,67%
Préstamo Subordinado 35.525,00 2,37 404,08 7,69%
|
Resto pasivo 11.904,26 | 0,79 : .
1.498.229,26 | 100,00 | 10.817,60

SRR o e

|||||||||||||||||||||||||||||||||||||||

El coste total de los recursos dispuestos durante el ejercicio ha sido de 10.817,60 miles de euros conj un coste
medio del 4,88% anual. De la totalidad de los costes financieros el 96,19% corresponde a los Bonos [emitidos,
mientras que el 3,81% corresponde al Préstamo para Gastos Iniciales y al Prestamo Subordinado.

Margen financiero.

El margen financiero, resultado de la diferencia entre ingresos y gastos financieros, asciende a 1.263,77 miles de
euros.

Margen operacional.

El concepto "Otros productos y costes ordinarios netos" recoge los costes derivados de la operativa propia del
Fondo, como son el Margen de Intermediacion Financiera y los intereses de la Permuta Financiera.

Los costes alcanzados por todos estos conceptos se elevan a 1.184,45 miles de euros, lo que representalun 0,08%
sobre los activos totales medios del Fondo.

Los resultados procedentes del contrato de Permuta Financiera ascienden a un beneficio neto de 547,76 miles de
euros, representado por unos ingresos totales de 11.399,54 miles de euros y unos costes de 10.851,78 |miles de
euros durante el ejercicio.

Gastos de explotacion

El concepto "Gastos de explotacion” recoge los costes derivados de la administracién del Fondo: comjsion de la
Sociedad Gestora, del Administrador, del Agente de Pagos y otros servicios exteriores.

El coste total por estos conceptos asciende a 47,23 miles de euros, lo que representa el 0,003% sobre [los activos
totales medios del Fondo.
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BBVA EMPRESAS 1 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Informe de Gestion 2007

4. FLUJOS DE CAJA DEL FONDO

El cuadro siguiente recoge el detalle de los flujos de caja generados por el Fondo, correspondiente a 2007;
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ESTADO DE FLUJOS DE CAJA (CASH-FLOW

1 Flujo de caja neto por intereses de las operaciones 5.848.259.41
| Intereses cobrados de préstamos titulizados 3.848.259 41

Intercses pagados por bonos de titulizacién -

Intereses cobrados/pagados netos por operaciones de permuta financiera -

| Intereses pagados de préstamos y créditos en entidades de crédito -

Intereses cobrados de depdsitos e inversiones financieras -

' Otros intereses cobrados/pagados (neto)

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

3 Otros flujos de caja provenientes de operaciones del Fondo -561.694,84
Ingresos por recuperaciones de deudores, morosos y otros activos adquiridos -
Desembolsos en el gjercicio de gastos amortizables -561.520,84
Otros ingresos y gastos -174,00

A) FLUJOS DE CAJA PROVENIENTES DE OPERACIONES 5.286.564,57

4 Flujos de caja netos por emisién de bonos de titulizacién 1.450.000.000,00
Ingresos por emision de bonos de titulizacién 1.430.000.000,00

Gastos por emision de bonos de titulizacion .

3 Flujos de caja por adquisicion de préstamos titulizados -1.450.001.635,06
Pagos por adquisicion de préstamos titulizados -1.450.001.635,06

| 6 Flujos de caja netos por amortizaciones 67.863.431,19
' Ingresos por amortizacién de préstamos titulizados 67.863.431,19
‘ Pagos por amortizacién de bonos de titulizacion -

| 7 Otros flujos provenientes de operaciones del Fondo 3,.334.030,30
Ingresos por disposiciones de préstamos / lineas de crédito 36.325.000,00

Pagos por amortizacién de préstamos/lineas de crédito -
Cobros préstamos titulizados pendientes ingreso -35.967.246,00
Admuinistraciones puablicas - Pasivo 1.311,05
. Otros deudores y acreedores 4.974.965,25

Inversiones financieras superiores a 1 afio -
B) FLUJOS DE CAJA PROCEDENTES DE ACTIVIDADES FINANCIERAS 73.195.826,43
C) INCREMENTO (+) DISMINUCION (-) DE TESORERiA 78.482.391,00

. TESORERIA Y TESORERIA EQUIVALENTE AL INICIO DEL PERIODO -
TESORERIA Y TESORERIA EQUIVALENTE AL FINAL DEL PERIODO 78.482.391,00

Bancos 78.482.391,00
Inversiones financieras temporales -
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FIRMA POR LOS MIEMBROS DE LA COMISION DELEGADA DEL .
CONSEJO DE ADM]N[ST!TACIDN

.- I . 1":5-1 - . . R - e — i —— .|
D. Roberto Vicario Montoya D. Luis Bach Gomez
Presidentc "

A e o J

D. Mario MﬁéﬁﬂVicent:

— — " " a " [} - - R - . —
- ' ' -

M- T "

D Arturo Miranda Martin, en representacion de J.P. D. Justo de Rufino Portillo(excusa su asister{cia por
Morgan Espafia, S.A.(cxcusa su asistencia por motivos motivos profesionales y delega su representacion y voto
profesionales y delega su representacion y voto en D. en . Mario Masia Vicente)
Mario Masia Vicente)

D. Jos¢ Miguel Raboso Diaz, en representacion de
Citibank Espafia, S.A. (excusa su asistencia por motivos -
profesionales y delega su representacion y voto:en D,
Mario Masia Vicenlc) " |

DILIGENCIA: Tras la formulacién por la Comision Delegada del Consejo de Administracion de Eufopea de
Titulizacion, S.A. Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, en sesién de 25 de abril de 2008, del Informe de
Geslién de “BBVA EMPRESAS 1 Fondo de Titulizacion de Activos” correspondientes al ejercicio anual ¢errado a
11 de diciembre de 2007. contenidas en las 12 péginas anteriores, numeradas de la 1 afa 12, el Presidepte y los
Vocales que constituian la Comisién Delegada del Consejo de Administracion de la citada Sociedad en|la fecha
citada han firmado el presente documento, haciéndose constar las ausencias de las firmas que se indican por
motivos profesionales que les impiden estar en el lugar de celebracion (lo que se hace constar a los efectos de lo
dispuesto en el articulo 171.2 del TRLSA), siendo autografas de los mismos las firmas manuscritas que prgceden.

.. H
Madrid, 25 de abri] de 2002

Beten Kicg Arévalo
Secretaria no Consejera

sl o
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YO, ROBERTO PAREJO GAMIR, NOTARIO DE MADRID Y DE
SU ILUSTRE COLEGIQ, ----—--=eesmmmmmmmamemnee e e e e mm s e e e e s s

DOY FE: De que la fotocopia adjunta al presente folio, ex-
tendida en veinticinco folios de papel comin que uno y sello,
es fiel y exacta reproduccion de su original, el cual he tenido
a la vista y con el que he cotejado, =======mmemecmomcmmmccnecenaana.

Madrid, a veinticinco de Abril de dos mil ochoQ, ~===mmeeeamanua....
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