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o INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

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

Hemos auditado las cuentas anuales de BBVA Consumo 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 anual terminado en dicha fecha.
cuya formulacidn es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales
en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria
generalmente aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizacién de pruebas
selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacién de su
presentacion, de los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

De acuerdo con la legislacion mercantil, los Administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo presentan, a efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance, de |a
cuenta de pérdidas y ganancias y del cuadro de financiacion, ademds de las cifras del

¢ ejercicio 2007, las correspondientes al ejercicio anterior. Nuestra opinién se refiere
exclusivamente a las cuentas anuales del ejercicio 2007. Con fecha 27 de abril de 2007
emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas anuales del ejercicio 2006 en

el que expresamos una opinidén favorable.

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2007 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacidon financiera de BBVA
Consumo 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 anual
terminado en dicha fecha y contienen la informacién necesaria y suficiente para su
interpretacion y comprension adecuada, de conformidad con principios y normas contables
generalmente aceptados que guardan uniformidad con los aplicados en el ejercicio anterior.

El informe de gestidn adjunto del ejercicio 2007 contiene las explicaciones que los
Administradores de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacién del Fondo,
la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las
cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado
Informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2007. Nuestro

, trabajo como auditores se limita a la verificacidn del informe de gestién con el alcance

é mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacién distinta de |a

obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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BBVA CONSUMO 1 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Cuentas Anualas 2007
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1, NATURALEZA Y ACTIVIDAD

a) Constitucion y naturaleza jurfdica del Fondo.

BBVA CONSUMO 1 Fondo de Titulizacion de Activos (en adelante el “Fondo”), se constituyé mediamte
escritura pablica otorgada por Europea de Titulizacién, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién
el 8 de mayo de 2006, agrupando los Derechos de Crédito de titularidad de Banco Bilbao Vizcdya
Argentaria (en adelante BBVA) derivados de Préstamos concedidos a personas fisicas de nacionalidad
espaflola o residentes en Espaila para financiar la compra de mercancias, bienes o servicios, integrados
por los Derechos de Crédito Iniciales cedidos por BBVA al Fondo en el momento de su constitucion y los

Derechos de Crédito Adicionales cedidos ulteriormente durante el Periodo de Restitucién, por un importe
inicial de 1.499.999 371,59 euros (ver nota 3).

Previamente, con fecha 4 de mayo de 2006, la Comisién Nacional del Mercado de Valores verificd
positivamente la constitucion del Fondo, € inscribid en los registros oficiales los documentos acreditativos
y ¢l folleto informativo correspondiente a la emision de Bonos de titulizacién con cargo al mismo por

importe de 1.500.000.000,00 euros (ver nota 9).

El Fondo, de conformidad con el Real Decreto 926/1998 por el que se regulan los Fondos de Titulizacén
de Activos y las Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizacién, constituye un patrimonio separado,

carente de personalidad juridica, y tiene el caracter de fondo abierto y renovable por el activo y cerrado
por ¢l pasivo. Estd integrado en cuanto a su activo por los Derechos de Crédito Iniciales agrupados enj el
momento de su constitucion y, como renovacién por amortizacién de los Derechos de Crédito, pcsrnlos
Derechos de Crédito Adicionales que adquiera en cada Fecha de Pago durante el periodo de Restitucin,

por los saldos de la Cuenta de Tesoreria y de la Cuenta de Principales, y por los gastos de constitucion no
amortizados, y en cuanto a su pasivo, por los Bonos que emite, por el Préstamo para Gastos Imciales y por

el Préstamo Subordinado.

Dado el caricter abierto exclusivamente del activo del Fondo por renovaciéon, en su caso, de|la

amortizacion parcial o total de los Derechos de Crédito, el importe méximo del Saldo Vivo de los
Derechos de Crédito agrupados en el Fondo serd de mil quinientos millones (1.500.000.000) de euyos

equivalente al valor nominal de emision.

Europea de Titulizacion, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, con domicilio social jen
Madrid, C/ Lagasca, 120, tiene a su cargo la administracién y representacion legal del Fondo. Asimismo,
de conformidad con la normativa legal aplicable, le corresponde en calidad de gestora de negocios ajenps,
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 Titulizacion, S.A., Sociedad Gestora de Fondos (de
Titulizacién (en adelante "la Sociedad Gestora") figura inscrita en el registro especial de la Comis{dn
Nacional del Mercado de Valores con el nimero 2.

Europea de Titulizacion, S.A., SGFT 3




BBV A CONSUMOQO 1 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Cuentas Anuales 2007

b) Régimen de restitucion de los Derechos de Crédito.

Tras su constitucion, el Fondo, representado por la Sociedad Gestora, realizara en cada Fecha de Pago
durante el Periodo de Restitucién, sucesivas adquisiciones de Derechos de Crédito Adicionales para
reemplazar la disminucién del importe de los Derechos de Crédito en el importe a que asciendan los
Fondos Disponibles de Principales.

Periodo de Restitucion.

La Sociedad Gestora, en nombre y representacién del Fondo, realizard adquisiciones trimestrales de
Derechos de Crédito Adicionales en cada una de las Fechas de Pago del periodo de tiempo comprendido

entre la primera Fecha de Pago, 20 de julio de 2006, y la Fecha de Pago correspondiente al 20 de abril de
2008, ambas incluidas (el “Periodo de Restitucion™).

Se producira la finalizacién anticipada y definitiva del Periodo de Restitucion, a partir de la Fecha de

Pago del Periodo de Restitucion, inclusive, en la que hubiera tenido lugar, si fuera el caso, cualquiera de
las siguientes circunstancias:

a) Que, en la Fecha de Determinacion precedente, el Saldo Vivo acumulado de los Derechos de Creédito
Dudosos desde 1a constitucién del Fondo sea superior al valor de referencia (el “Valor de Referencia™)
aplicado sobre el Saldo Vivo de los Derechos de Crédito a la constitucién del Fondo. El Valor de
Referencia, determinado en la Fecha de Determinacién precedente a la Fecha de Pago
correspondiente, sera el resultado de multiplicar 0,375% por ¢l mimero de Fechas de Determinacion
transcurridas desde la fecha de constitucion del Fondo, incluyendo la Fecha de Determinacion
precedente a la Fecha de Pago correspondiente.

b) Que, en la Fecha de Determinacion precedente, el Saldo Vivo de los Derechos de Credito Morosos sea
superior al 2,20% del Saldo Vivo de los Derechos de Crédito.

¢) Que durante dos (2) Fechas de Pago consecutivas y precedentes, el Saldo Vivo de los Derechos de
Crédito no Dudosos sea inferior al 90,00% del Saldo de Principal Pendiente de la Emision de Bonos.

d) Que los intereses devengados de los Bonos de las Series A, B o C fueran impagados por insuficiencia
de Fondos Disponibles en la Fecha de Pago correspondiente.

¢) Que, en la Fecha de Pago precedente, el importe del Fondo de Reserva no hubiera sido dotado en el
importe del Fondo de Reserva Requerido, o si no se pudiera dotar en la Fecha de Pago
correspondiente.

f) Que se hubiera producido la resolucion del Contrato de Permuta Financiera y no se hubiera
formalizado un nuevo contrato de permuta financiera en sustitucién en el plazo de quince (15) dias.

g) Que BBVA hubiera sido declarado en concurso, en liquidacion o en situacion que pudiera conducir a
la revocacion de su autorizacion como entidad de crédito.

h) Que BBVA hubiera sido sustituido como Administrador en virtud del Contrato de Administracion de
los Préstamos.

i) Que se hubiera modificado la normativa fiscal espafiola de tal forma que la cesién de Derechos de
Crédito Adicionales resultase excesivamente gravosa para BBVA.

i) Que, en la Fecha de Pago precedente, el Saldo Vivo de Derechos de Crédito no Dudosos hubiera sido
inferior al ochenta por ciento (80,00%) del Saldo de Principal Pendiente de la Emision de Bonos.

k) Que, las cuentas anuales de BBVA cerradas al 31 de diciembre del afio anterior presentaran alguna
salvedad relativa a la solvencia de la Entidad Cedente o a los Préstamos titulizados.

Importe de Adquisicion.

d'gntamén del Fondo, destinara en cada
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El importe maximo que la Sociedad Gestora, en nombre y re
Fecha de Pago a la adquisicion de Derechos de Crédito Adici
importe a que asciendan los Fondos Disponibies de Principale
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BBVA CONSUMO 1 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Cuentas Anualey 2007

Durante el Periodo de Restitucién, el importe remanente de Fondos Disponibles de Principales no

utilizado para adquisiciéon de Derechos de Crédito Adicionales, permanecera depositado en la Cuenta de
Principales.

Requisitos de Eleccion.

Para su cesion e incorporacién al Fondo, los Derechos de Crédito Adicionales, tendran que cumplir ¢n fla

fecha de cesién respectiva todos los requisitos de eleccién que se establecen en este apartado (lps
“Requisitos de Eleccion”).

Requisitos Individuales.

Los Requisitos de Eleccion que deberan cumplir individualmente cada uno de los Derechos de Crédifo
Adicionales para su cesién al Fondo (los “Requisitos Individuales”) son los siguientes:

1.  Que el Deudor sea persona fisica de nacionalidad espafiola o residente en Espaiia,.

2. Que el Préstamo esté denominado en euros.

3. Que el Préstamo no haya vencido antes de la fecha de cesion al Fondo, ni su vencimiento firfal

coincida con ésta y que medien al menos doce (12) meses entre la fecha de cesion al Fondo y|la
fecha de vencimiento final de Préstamo.

4.  Que el principal del Préstamo haya sido ya dispuesto en su totalidad.

5. Que el saldo vivo de principal del Préstamo se encuentre entre quinientos (500) y sesenta il
(60.000) euros, ambos incluidos.

6. Que el Préstamo tenga establecido un tipo de interés fijo.

7. Que el Préstamo haya tenido al menos el vencimiento de una (1) cuota que no estuvigre
impagada.

8. Que el Préstamo no tenga débitos vencidos pendientes de cobro por un plazo superior a treifpta
(30) dias.

9.  Que la fecha de vencimiento final del Préstamo no sea posterior a 31 de diciembre de 2017.
10. Que la periodicidad de las cuotas de intereses y de amortizacion del Préstamo sea mensual,

11. Que el sistema de amortizacién del principal del Préstamo sea un sistema de amortizacié!n por
cuotas periddicas tales como el método francés, el método de cuotas variables de amortizacion|en
progresion geométrica o aritmética o el método de cuotas de amortizacion iguales y constantes,

12. Que el Préstamo no se encuentre en periodo de carencia de intereses ni de amortizacion.

Requisitos Globales.

Ademas del cumplimiento de los Requisitos Individuales, los Requisitos de Eleccidn que deberan cgmplir
agregadamente los Derechos de Crédito, incluidos los Derechos de Crédito Adicionales, para la cesionjde
éstos al Fondo (los “Requisitos Globales™) son los siguientes:

1. Que en la fecha de cesion el tipo de interés medio de los Derechos de Crédito ponderado pof el
Saldo Vivo de cada Derecho de Crédito no sea inferior al 5,00%.

2. Que en la fecha de cesién y exclusivamente referido a los Derechos de Crédito Adiciqnale:s que
fueran cedidos en esa fecha, el plazo medio transcurrido desde la fecha de formalizacién de [los
Derechos de Crédito Adicionales hasta la fecha de cesién ponderado por el Saldo Vivo de cada
Derecho de Crédito Adicional no sea inferior a tres (3) meses.

3. Que en la fecha de cesion y exclusivamente referido a los Derechos de Crédito Adicionales que
fueran cedidos en esa fecha, 1a vida media de los Derechos de Crédito Adicionales desde la fecha
de cesién ponderada por el Saldo Vivo de cada Derecho de Crédito Adicional no sea superigr a
3,85 afios asumiendo un TACP del 0%.

Europea de Titulizacion, S.A., SGFT 5




BBVA CONSUMO 1 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Cuentas Anuales 2007

4. Que en la fecha de cesion el plazo medio restante hasta la fecha de vencimiento final de los
Derechos de Crédito ponderada por el Saldo Vivo de cada Derecho de Crédito no sea supenor a
siete (7) aflos.

® 5. Que en la fecha de cesién el Saldo Vivo de los Derechos de Crédito correspondientes a los
Deudores de una misma Comunidad Auténoma no supere el veinticinco por ciento (25,00%) del

total del Saldo Vivo de los Derechos de Crédito.

6. Que en la fecha de cesién el plazo medio transcurrido desde la fecha de formalizacion de los
Derechos de Crédito hasta la fecha de cesion ponderado por el Saldo Vivo de cada Derecho de
Crédito no sea inferior a seis (6) meses.

® 7. Que en la fecha de cesion el Saldo Vivo de los Derechos de Crédito correspondientes a los
Deudores de las tres (3) Comunidades Autébnomas con mayor representacion (Saldo Vivo) no
supere el sesenta por ciento (60,00%) del total del Saldo Vivo de los Derechos de Crédito.

c) Fondo de Reserva,

¢ La Sociedad Gestora constituyo en la Fecha de Desembolso un Fondo de Reserva Inicial con cargo a la
disposicién de la totalidad del principal del Préstamo Subordinado y, posteriormente, en cada Fecha de
Pago mantendra su dotacion en el importe del Fondo de Reserva Requerido y de acuerdo con el Orden de
Prelacién de Pagos del Fondo.

Las caracteristicas del Fondo de Reserva son las siguientes:

Importe:

1. El Fondo de Reserva se constituyd en la Fecha de Desembolso por un importe de veintian millones '
setecientos cincuenta mil (21.750.000,00) euros (“Fondo de Reserva Inicial”).

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

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

(i) Veintitin millones setecientos cincuenta mil (21.750.000,00) euros.

(ii) La cantidad mayor entre:

¢ a) El2,90% del Saldo de Principal Pendiente de la Emisién de Bonos.
b) Diez millones ochocientos setenta y cinco mil (10.875.000,00) euros.

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

e i) Que en la Fecha de Determinacién precedente a la Fecha de Pago correspondiente, el importe a que
ascienda el Saldo Vivo de los Derechos de Crédito Morosos fuera superior al 1,00% del Saldo Vivo de
los Derechos de Crédito no Dudosos.

ii) Que en la Fecha de Pago anterior, el Fondo de Reserva no hubiera-sido dotado en el importe del
Fondo de Reserva Requerido a esa Fecha de Pago o s,i;,;.._ﬁ-wsfe pudiera dotar en la fecha de pago
correspondiente. | ;, : |

I"H ifllljr i II; a | . ":

o 1ii) Que no hubieran transcurrido dos (2) afios desde la fecﬁ ‘de constitucion del Fondo.

®
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Rentabilidad.

El importe de dicho Fondo de Reserva permanecera depositado en la Cuenta de Tesoreria, remunerada ep
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 Prelacion de Pagos y el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacién,

il

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

En cada Fecha de Pago que no sea la Fecha de Vencimiento Final ni cuando tuviera lugar la Liquidac;ﬁn
Anticipada del Fondo, la Sociedad Gestora procederd con cardcter sucesivo a aplicar los Fondps
Disponibles y los Fondos Disponibles de Principales y en el orden de prelacion de pagos que se establece
a continuacion para cada uno de ellos.

Fondos Disponibles: origen y aplicacion.

1. Origen: los fondos disponibles en cada Fecha de Pago (los “Fondos Disponibles”) para hacer frent¢ a
las obligaciones de pago o de retencion relacionadas a continuacién en el apartado 2, seran los
importes que habrin sido depositados en la Cuenta de Tesoreria y, si fuera el caso, en la Cuenta fde
Excedentes transferidos de la Cuenta de Tesoreria, correspondientes a los siguientes conceptos:

a) Los ingresos percibidos por el reembolso del principal de los Derechos de Crédito durante el
Periodo de Determinacién precedente a la Fecha de Pago correspondiente.

b) Los intereses ordinarios y de demora percibidos de los Derechos de Crédito durante el Periodo (e
Determinacion precedente a la Fecha de Pago correspondiente.

¢) Los rendimientos percibidos por las cantidades depositadas en la Cuenta de Tesoreria y, en |su
caso, en la Cuenta de Excedentes transferidas de la Cuenta de Tesoreria.

d) Los rendimientos percibidos por las cantidades depositadas en la Cuenta de Principales y, en|su
caso, en la Cuenta de Excedentes transferidas de la Cuenta de Principales.

¢) El importe correspondiente al Fondo de Reserva en la Fecha de Determinacion precedente a| la
Fecha de Pago correspondiente.

f) En su caso, las cantidades netas percibidas por el Fondo en virtud del Contrato de Permpta
Financiera y, en el caso de resolucion del Contrato, la cantidad que componga el pago liquidativp a
pagar por la contraparte del Fondo (Parte B).

g) Cualesquiera otras cantidades que hubiera percibido el Fondo durante el Periodo |de
Determinacién precedente a la Fecha de Pago correspondiente, incluyendo las que puedan resultar
de la enajenacién de bienes o derechos adjudicados al mismo, o explotacion de los mismos.

Los ingresos correspondientes a los conceptos a), b) y g) anteriores percibidos por el Fondg y
depositados en la Cuenta de Tesoreria desde la Fecha de Determinacién precedente, excluda, 4 la
Fecha de Pago correspondiente hasta ésta wltima, no se incluirdn en los Fondos Disponibles en la
Fecha de Pago correspondiente, permaneciendo su importe depositado en la Cuenta de Tesoreria ppra
su inclusién en los Fondos Disponibles en la siguiente Fecha de Pago.

2. Aplicacién: los Fondos Disponibles se aplicardn en cada Fecha de Pago al cumplimiento, ¢on
independencia del momento de su devengo, de las obligaciones de pago o de retencion exigibles|en
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cada Fecha de Pago en el siguiente orden de prelacion, salvo la aplicacién en el orden 1° que podra
tener lugar en cualquier momento de acuerdo con su exigibilidad:

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

® la Sociedad Gestora y debidamente justificados, incluyendo la comision de administracion a
favor de ésta, y el resto de gastos y comisiones por servicios, incluidos 1os derivados del Contrato

de Agencia de Pagos. En este orden, sélo se atenderan a favor del Administrador y en relacion

con el Contrato de Administracion los gastos que hubiere anticipado o suplido por cuenta del

Fondo y las cantidades que correspondiera devolverle en relacion con los Derechos de Crédito,
todos ellos debidamente justificados.

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

@ .
3°.  Pago de la cantidad neta a pagar, en su caso, por €l Fondo en virtud del Contrato de Permuta
Financiera, y, solamente en el caso de resolucion del citado Contrato por incumphmiento del
Fondo o por ser éste la parte afectada por circunstancias objetivas sobrevenidas, abono de la
cantidad a satisfacer por el Fondo que corresponda al pago liquidativo.
4°,  Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie A.
® 5°.  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 procederd a la postergacién de este pago al 8° lugar cuando en la Fecha de Determinacion
precedente a la Fecha de Pago correspondiente el Saldo Vivo acumulado de los Derechos de
Crédito Dudosos desde la constitucién del Fondo fuera superior al 12,50% del Saldo Vivo de los
Derechos de Crédito a la constitucion del Fondo y siempre que no se hubiera producido la
completa amortizacion de los Bonos de la Serie A o no se fuera a producir en la Fecha de Pago
correspondiente.

6°. Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie C salvo postergacion 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 Derechos de
Crédito Dudosos desde la constitucion del Fondo fuera superior al 10,00% del Saldo Vivo de los

¢ Derechos de Crédito a la constitucion del Fondo y siempre que no se hubiera producido la
completa amortizacion de los Bonos de la Serie A y de la Serie B o no se fuera a producir en la
Fecha de Pago correspondiente.

7°.  Retencién de Principales en una cantidad igual a la diferencia positiva existente a la Fecha de
Determinacion precedente a la Fecha de Pago correspondiente entre:

® (1) el Saldo de Principal Pendiente de la Emision de Bonos, y

(ii) la suma de a) el Saldo Vivo de los Derechos de Crédito no Dudosos y b) el saldo de la Cuenta
de Principales y, en su caso, en el saldo de la Cuenta de Excedentes transferido de la Cuenta
de Principales.

En funcién de la liquidez existente en cada Fecha de Pago, el importe efectivamente aplicado a la
Retencién de Principales se integrard en los Fondos Disponibles de Principales que se aplicaran
de acuerdo con las reglas de Distribucion de los Fondos Disponibles de Principales que se
establecen mas adelante.

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

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

» G!HQ# .
ii:l’ésrlw

® 10°. Retencién de la cantidad suficiente para mantgi€n

Requerido. o
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11°. Pago de la cantidad a pagar por el Fondo [{jig Cﬁlﬁpnﬂﬂ”&‘iz god
Permuta Financiera excepto en los supuestos il t@ﬁffj o5 en

aporte del Fondo de Reserva
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12°. Pago de los intereses devengados del Préstamo Subordinado.

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

14°, Pago de los intereses devengados del Préstamo para Gastos Iniciales.

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

16°, Pago del Margen de Intermediacion Fianciera.

Cuando en un mismo nimero de orden de prelacion existan débitos por diferentes conceptos y gl
remanente de los Fondos Disponibles no fuera suficiente para atender los importes exigibles de todes
ellos, la aplicacién del remanente de los Fondos Disponibles se realizard a prorrata entre los importgs
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 exigibles.

Fondos Disponibles de Principales: origen y distribucion.

1. Origen: En cada Fecha de Pago, los Fondos Disponibles de Principales seran los siguientes:

a) El importe de la Retencién de Principales aplicado en el orden séptimo (7°) de los Fondps
Disponibles en la Fecha de Pago correspondiente,

b) Hasta la Fecha de Pago inmediatamente posterior a la finalizacién del Periodo de Restitucidn,
incluida, el saldo de la Cuenta de Principales y, en su caso, el saldo de la Cuenta de Excedentes
transferido de la Cuenta de Principales a la Fecha de Determinacién precedente a la Fecha ge
Pago correspondiente.

2. Distribucién de los Fondos Disponibles de Principales: Los Fondos Disponibles de Principales (se
aplicaran en cada Fecha de Pago de conformidad con las siguientes reglas:

| Durante el Periodo de Restitucion de los Derechos de Crédito, pago del precio de cesion a que
ascienda el valor nominal del capital o principal pendiente de TﬂﬂmelSD' de los Derechos ide
Crédito Adicionales adquiridos por el Fondo en la Fecha de Pago correspondiente.

bl

El importe remanente de Fondos Disponibles de Principales que no hubiere sido util%zado parg la
adquisicion de Derechos de Crédito Adicionales sera depositado en la Cuenta de Principales.

2. A partir de la finalizacién del Periodo de Restitucion, los Fondos Disponibles de Ffrim:,ipales S€
aplicaran secuencialmente en primer lugar a la amortizacion de los Bonos de la Serie A hasta(su
total amortizacién, en segundo lugar a la amortizacién de los Bonos de la Serie B hasta su tqtal
amortizacién y en tercer lugar a la amortizacién de los Bonos de la Serie C hasta su tqtal

amortizacion.

e) Liguidacion y extincién del Fondo.

Liquidacion Anticipada.

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

(i) Cuando el importe del Saldo Vivo de los Derechos de Crédito pendientes de re_erpbolsn sea
inferior al diez (10) por ciento del Saldo Vivo de los Derechos de Crédito Immale's erl la
constitucién del Fondo, y siempre que puedan ser atendidas y canceladas en su totalidad (las
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obligaciones de pago derivadas de los Bonos de cada Serie de acuerdo con el Orden de Prelacidn
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, el Saldo de Principal Pendiente de la Serie en esa

fecha més los intereses devengados y no pagados hasta esa fecha, cantidades que a todos los
afectos legales se reputardn en esa fecha, vencidas y exigibles.

(i) 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, ¢l establecimiento de obligaciones de

retencion o demas situaciones que de modo permanente pudieran afectar al equilibrio financiero
del Fondo.

(iii) En el supuesto de que la Sociedad Gestora fuera declarada en concurso y habiendo transcurrido
el plazo que reglamentariamente estuviera establecido al efecto o, en su 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 relacion
con alguno de los Bonos emitidos o prevea que se va a producir.

(v) Cuando hubieren transcurrido dieciocho (18) meses desde la fecha del dltimo vencimiento de los
Derechos de Crédito, aunque tuvieran ain débitos vencidos pendientes de cobro.

Seran requisitos necesarios para proceder a dicha Liquidacién Anticipada del Fondo, los s1 guientes:

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

proceder a la Liquidacidn Anticipada del Fondo.

(i)  Que la Sociedad Gestora lo haya puesto previamente en conocimiento de la CNMV u organismo
administrativo competente, o haya obtenido su autorizacién previa caso de ser necesaria, y de las

Agencias de Calificacion.

(iii) La comunicacion, del acuerdo de la Sociedad Gestora de proceder a la Liquidacién Anticipada del
Fondo debera contener la descripcion (i) del supuesto o supuestos por los que se procede a la
Liquidacion Anticipada del Fondo, (ii) del procedimiento para llevarla a cabo, y (111) la forma en
que se va a proceder para atender y cancelar las obligaciones de pago derivadas de los Bonos de
acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion,

Con el objeto de que el Fondo, a través de su Sociedad Gestora, lleve a cabo la Liquidacién Anticipada
del Fondo y la Amortizacién Anticipada de la Emisién de Bonos, la Sociedad Gestora en nombre del

Fondo:

(i) Sin perjuicio de lo previsto en el apartado (iv) siguiente, procederd a vender los Derechos de Credito
remanentes en el Fondo por un precio no inferior a la suma del principal pendiente de reembolso
mds los intereses devengados y no cobrados de los Derechos de Credito remanentes.

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

(iii) Estara facultada para concertar una linea de crédito que se destinard integramente a la Amortizacién
Anticipada de la Emision de Bonos. El pago de los intereses devengados y el reembolso del principal
de dicha linea de crédito se efectuara de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion.

2@ insuficientes como por la existencia de
3| Fondo, la Soﬂbgad Gestora procedera a

mccti‘j) ex_i?;idﬁdﬂs ﬁu\éﬂ a su juicio, puedan dar
&a@'@;ﬁﬂqﬁptar la mejqt oferta recibida por los
cion del valor de mg
é{neé*ésgr{oﬁ. o o

(iv) Finalmente, tanto porque las actuaciones anteriores
Derechos de Crédito u otros activos remanentes
venderlos para lo que recabara oferta de al men
valor de mercado. La Sociedad Gestora estara
Derechos de Crédito y activos ofertados. Para la
podra obtener los informes de valoracion que juzg
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Para las actuaciones (i), (iii) y (iv) anteriores, la Entidad Cedente gozaré de un derecho de tanteo de tal
forma que podrd adquirir con preferencia a terceros los Derechos de Crédito u otros activos qpe
permanezcan en el activo del Fondo, o para otorgar al Fondo la linea de crédito destinada a |la
amortizacion anticipada de la Emisién de Bonos, Con tal finalidad, la Sociedad Gestora 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 Derechos de Crédito u otros activos remanentes ofertados ppr ®
la Sociedad Gestora o de linea de crédito, dentro de los cinco (5) Dfas Habiles siguientes a la recepcion de

la mencionada comunicacion y siempre que su oferta iguale, al menos, la mejor de las efectuadas por
terceros.

La Sociedad Gestora, aplicara inmediatamente todas las cantidades que vaya obteniendo por (la
enajenacion de los activos del Fondo al pago de los diferentes conceptos, en la forma, cuantia y en el
orden que corresponda de acuerdo con el Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacion, salvo las $
cantidades dispuestas, en su caso, de la linea de crédito concertada que se destinaran integramente a|la
Amortizacién Anticipada de los Bonos pendientes de reembolso.

Extincion.
La extincion del Fondo se producird a consecuencia de las siguientes causas:
(i) Por la amortizacion integra de los Derechos de Crédito que agrupa. ¢
(ii) Por la amortizacion integra de los Bonos emitidos.
(iii) Por la finalizacion del procedimiento de Liquidacion Anticipada.

(iv) Por la liquidacién definitiva del Fondo en la Fecha de Vencimiento Final 20 de enero de 2020 o/ si
este dia 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 diferenfes ®
acreedores mediante la distribucién de los Fondos Disponibles de Liquidacién conforme al Orden (de

Prelacion de Pagos de Liquidacion establecido, existiera algin remanente, cste sera a favor de la Entidad
Cedente en las condiciones que establezca la Sociedad Gestora para la liquidacion. En el supuesto de 1116

el remanente no fuera una cantidad liquida, por corresponder a Derechos de Credito que se encontragen
pendientes de resolucion de procedimientos judiciales o notariales iniciados como consecuencia (el
impago por el Deudor del Derecho de Crédito, tanto su continuacion como el producto de su resolucjén
seran a favor de la Entidad Cedente. ®

En todo caso, la Sociedad Gestora, actuando por cuenta y representacion del Fondo, no procedera 4 la
extincion del Fondo y a la cancelacién de su inscripcion en los registros administrativos que correspoida
hasta que no haya procedido a la liquidacién de los Derechos de Crédito y de los activos remanentes del
Fondo y a la distribucién de los Fondos Disponibles de Liquidacion signiendo el Orden de Prelacién de

Pagos de Liquidacion.

Transcurrido un plazo de seis (6) meses desde la liquidacion de los activos remanentes del Fondo y la @
distribucién de los Fondos Disponibles de Liquidacién, la Sociedad Gestora otorgara acta notarial
declarando (i) extinguido el Fondo, asi como las causas que motivaron su extincidn, (ii) el procedimignto
de comunicacién a los tenedores de los Bonos y a la CNMV llevado a cabo y (iii) 1a distribucion de|los
Fondos Disponibles de Liquidacién, siguiendo el Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacion; lo gue
anunciara en un diario de difusién nacional y dard cumplimiento a los demds tramites administrativos fjue
resulten procedentes. Dicho documento notarial serd remitido por la Sociedad Gestora a la CNMV. ®

) Normativa Legal.

La constitucién del Fondo y la Emisién de Bonos se encuentran sujetas a la Ley espafiola y en concretp se
realizan 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 v en tqnto
resulte de aplicacién, (iii) la Ley 3/1994, de 14 de abril, por la que se adapta la legislacion espafiola en
materia de entidades de crédito a la Segunda Directiva de Coordinacién Bancaria y se introducen dtras
modificaciones relativas al sistema financiero, (iv) la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercadd de
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Valores, en su redaccién vigente, en lo referente a su supervisién, inspeccion y sancion, (v) el Reglamento
(CE) n° 809/2004 de la Comision de 29 de abril de 2004 y (vi) las demds disposiciones legales y
reglamentarias en vigor que resulten de aplicacién en cada momento.

g) Régimen de tributacion,

Las caracteristicas propias del régimen fiscal del Fondo son las siguientes:

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

(i) La emision, suscripcion, transmision y amortizacion de los Bonos esta exenta del Impuesto sobre ¢l
Valor Afiadido y del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados.

(iii) El Fondo est4 sujeto al Impuesto sobre Sociedades al tipo general vigente en cada momento.
(iv) La pestion y depdsito del Fondo estan exentos del Impuesto del Valor Afiadido.

(v) Respecto a los rendimientos de los Préstamos u otros derechos de crédito que constituyan ingreso del
Fondo, no existird obligacion de retener ni de ingresar a cuenta del Impuesto sobre Sociedades.

(vi) La cesion de los Derechos de Crédito al Fondo es una operacién sujeta y exenta del Impuesto sobre
e] Valor Afiadido.

(vii) Las contraprestaciones satisfechas a los titulares de los Bonos que se emiten con cargo al Fondo
tienen la consideracion de rendimientos del capital mobihario.

2. BASES DE PRESENTACION

Imagen fiel.

Las cuentas anuales adjuntas, han sido obtenidas de los registros contables del Fondo, incorporando ciertas
reclasificaciones y presentdndose de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en Espafia,
de forma que muestren la imagen fiel del patrimonio, de la situacién 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 informacién contable contenida en la estipulacion
11.11 de la escritura de constitucién del Fondo.

Comparacion de la informacion

Como se indica en la nota 1a) el Fondo se constituyd durante el afio 2006, por consiguiente el Balance y la
Cuenta de Pérdidas y Ganancias y los Cuadros de Financiacion del ejercicio 2007 recogen las operaciones
realizadas por el Fondo unicamente desde el 8 de mayo hastag.eF3 g disigmbre y, por ello, no es posible la
comparacidn de la informacién con el ejercicio 2007, por ‘@@ un ejertitigNompleto.
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3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADOS

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

a)

b) Inmovilizado.

d)

Se registran por el valor de adquisicion de los préstamos adquiridos que coincide con su valor nominal.
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Reconocimiento de ingresos y gastos.

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

Se interrumpira la periodificacion de los intereses correspondientes a los Derechos de Crédito que $e
puedan encontrar en situacién de impago conforme con los términos y plazos establecidos en las normas
fiscales y contables vigentes, situacién en la que no se reconocen en ¢l activo y tampoco se imputan a ta
cuenta de resultados hasta el momento del cobro. |

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 efectiia linealmente durante los meses que transcurr1n
desde la constitucién del Fondo hasta el 31 de marzo de 2009 inclusive, imputandose su mmporte a ja

cuenta de pérdidas y ganancias.

Inmovilizado financiero. Cartera de Derechos de Crédito.

Adicionalmente, se constituird un fondo de insolvencias al objeto de cubrir las posibles pérdidas que, ¢n
su caso, pudieran producirse en aquellas situaciones en las que se ha estimado la dudosa recuperabilidad
del importe pendiente, aplicando un criterio de maxima prudencia valorativa y conforme con la normatiya

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 titulizacién realizada que se encuentran registrados por (el
valor de reembolso.

Deudas con entidades de crédilo.

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

Cuentas de periodificacion.

Activo.

Se corresponden principalmente con la periodificacién lineal realizada de los intereses devengados por fos
Derechos de Crédito y por las operaciones de cobertura mantenidas por el Fondo.
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Pasivo.

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

administracion financiera y operativa del Fondo, y con la periodificacion lineal de los imtereses de los
bonos y de las operaciones de cobertura.

) Impuesto sobre Sociedades.

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

temporales entre los resultados econémico y fiscal, que, si existen, dan lugar a impuestos anticipados o
diferidos.

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

M

Con el fin de neutralizar las diferencias de tipos de interés entre los Préstamos Titulizados incorporados al
Fondo y los Bonos u otros pasivos y, en general, transformar las caracteristicas financieras de los Préstamos
Titulizados, asf como de complementar la administracién del Fondo, la Sociedad Gestora, en representacion del
Fondo, procedi6 en el acto de otorgamiento de la Escritura de Constitucién, a formalizar los contratos que se
describen a continuacion.

La Sociedad Gestora, al objeto de que se cumpla la operativa del Fondo en los términos previstos en la

Escritura de Constitucién, en el Folleto Informativo y en la normativa vigente en cada momento, podra

prorrogar o novar modificativamente los contratos que haya suscrito en nombre del Fondo, _sgstituir a cada una

de las contrapartes de los mismos e, incluso, caso de ser necesario, celebrar contratos adicionales; todo ello
@ sujeto a la legislacidn vigente en cada momento.

a) Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de 1. esoreria).

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, y BBVA, celebraron un Contrato de
Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria) en virtud del cual BEVA
& garantiza una rentabilidad variable a las cantidades depositadas por el Fondo a través de su Sociedad
| Gestora en una cuenta financiera. En concreto, el Contrato 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, seran depositadas todas las
cantidades que reciba el Fondo, que en su mayor parte procederan de los siguientes conceptos:

(i) principal reembolsado e intereses cobrados de los Derechos de Crédito; .

(ii) cualesquiera otras cantidades que correspondan a los Derechos de Crédito, excluidas las comisiones
por amortizacién o cancelacion anticipada y cualquier otro derecho que no sea susceptible de
integrar la deuda reclamada al Deudor en caso de impago de los Préstamos,

(ili) disposicién del principal del Préstamo Subordinado y el importe a que ascienda en cada momento ¢l
Fondo de Reserva; ez

(iv) disposici6n del principal del Préstamo para &astos ]?riicﬁlj.fg?;%

(v) las cantidades que sean abonadas al Fondd' ;@iléi‘ivadas de la"Permuta Financiera;

(vi) las cantidades a que asciendan los rendji‘t&ntqs-L@btenidgs_ﬂpm’ o6 saldos habidos en la propia Cuenta
de Tesoreria y en la Cuenta de Princip_figs Y:‘Fﬂ $u caso, en la Gyknta de Excedente:s; y

(vii) las cantidades a que asciendan las retead’pneﬁ fcugnta delos ygdimientos de capital mobiliario que
en cada Fecha de Pago corresponda eféctuar por los inferésesidyflos Bonos satisfechos por el Fondo,
hasta que corresponda efectuar su ingresq a "A‘dﬁ}inistracj& Fributaria.
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BBVA abonara un tipo de interés nominal anual, variable trimestraimente y con liquidacion trimestral,
excepto para el primer periodo de devengo de intereses que tendra la duracion y liquidacion de mtereges
correspondiente a la duracién de este periodo, aplicable para cada periodo de devengo de intereses
(diferente al Periodo de Devengo de Intereses establecido para los Bonos) por los saldos diarios positivps
que resulten en la Cuenta de Tesorerfa, igual al tipo de interés que resulte de disminuir (1) el Tipo ge ®
Interés de Referencia determinado para cada Periodo de Devengo de Intereses de los Bonos que coincifla
sustancialmente con cada periodo de intereses de la Cuenta de Tesorerfa, (ii) en un margen del 0,10%s,
transformado a un tipo de interés sobre la base de afios naturales (esto es, multiplicado por 365 o, sies
bisiesto, por 366 y dividido por 360). Los intereses se liquidaran al dfa de vencimiento de cada periodo de
devengo de intereses en cada una de las Fechas de Determinacién del Fondo (el cuarto (4°) Dia H4bil
anterior a cada Fecha de Pago), y se calculardn tomando como base: (i) los dias efectivos existentes en

cada periodo de devengo de intereses, y (ii) un afio compuesto de trescientos sesenta y cinco (365) diasjo,
si es bisiesto, de trescientos sesenta y seis (366).

En el supuesto de que la deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada de BBVA, experimentara,
en cualquier momento de la vida de la Emision de los Bonos, un descenso en su calificacién situandqgse
por debajo de F1, de P-1 o de A-1, segiin las escalas de calificacién de Fitch, de Moody’s y de S&P,
respectivamente, la Sociedad Gestora, en un plazo maximo de treinta (30) dias a contar desde el momento ®
que tenga lugar cualquiera de dichas circunstancias, debera poner en practica previa comunicacion a {as
Agencias de Calificacion, alguna de las opciones descritas a continuacién que permitan mantener |un
adecuado nivel de garantia respecto a los compromisos derivados de este Contrato para que no se yea
perjudicada la calificacién otorgada a los Bonos por las Agencias de Calificacion:

a) Obtener de una entidad con calificacion crediticia minima de su deuda a corto plazo no subordinadp y
no garantizada de F1, de P-1 y de A-1, segin las escalas de calificacion de Fitch, de Moody’s y|de ®
S&P, respectivamente, y siempre sujeto a la comunicacién previa a las Agencias de Calificacion,|{un
aval a primer requerimiento que garantice al Fondo, a simple solicitud de la Sociedad Gestora, el pago
puntual por BBVA de su obligacién de reembolso de las cantidades depositadas en la Cuenta|de
Tesoreria, durante el tiempo que se mantenga la situacion de pérdida de las calificaciones k1, P-1 o
A-1 por parte de BBVA.,

b) Trasladar la Cuenta de Tesoreria del Fondo a una entidad cuya deuda a corto plazo no subordinada y ¢
no garantizada posea una calificacion minima de F1, de P-1 y de A-1, segin las escalas de calificacgion
de Fitch, 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 BBVA en virtud de este Contrato.

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

d) Asimismo, en caso de que no fueran posibles las opciones anteriores en los términos previitﬂs
anteriormente, la Sociedad Gestora podra invertir los saldos, por periodos hasta la signiente Fechq de
Pago, en activos de renta fija en euros a corto plazo emitidos por entidades que como minimo cuenten
con las calificaciones de F1 (para periodos inferiores a 30 dias o F1+ para periodos superiores), de [P-1
y de A-1 (para periodos inferiores a 30 dias o A-1+ para periodos superiores) de la deuda corto plazo ¢
no subordinada y no garantizada, segin las escalas de calificacién de Fitch, de Moody’s y de S&P,
respectivamente, incluyendo valores a corto plazo emitidos por el Estado espafiol, pudiendo darse{por
tanto, en este supuesto también, que la rentabilidad obtenida sea diferente a la obtenida inicialmente
con BBVA en virtud de este Contrato.

e) En caso de pmducirse las situaciones b) o d) y que, posteriormente, la deuda a corto plazq no
subordinada y no garantizada de BBVA alcanzara nuevamente las calificaciones de F1, de P-1yj de
A-1, segin las escalas de calificaciéon de Fitch, de Moody’s y de S&P, respectivamente, la Socigdad
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b)

Gestora con posterioridad trasladard los saldos de nuevo a BBVA bajo el Contrato de Apertura de
Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria).

Adicionalmente y sin perjuicio de lo establecido en los parrafos anteriores del presente apartado, s1, en
cualquier momento de la vigencia de este Contrato, la suma del saldo de la Cuenta de Tesoreria y de la
Cuenta de Principales excediera del veinte por ciento (20,00%) del Saldo de Principal Pendiente de la
Emision de Bonos y la deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada de BBVA experimentara un
descenso de su calificacion a A-1, segtin la escala de calificacion de S&P, la Sociedad Gestora, a
requerimiento de S&P, podra poner en practica alguna de las opciones descritas a continuacion durante el
tiempo que se mantenga la situacion de BBVA de descenso de su calificacion a A-1, segin la escala de
calificacion de S&P, y sujeto a la comunicacion previa a las Agencias de Calificacion para que no se vea
perjudicada la calificacion otorgada a los Bonos por las Agencias de Calificacion:

a) Obtener de una entidad con calificacion crediticia minima de su deuda a corto plazo no subordinada
y no garantizada de F1, de P-1 y de A-1+, segun las escalas de calificacion de Fitch, de Moody’s y
de S&P, respectivamente, un aval a primer requerimiento que garantice al Fondo, a simple solicitud
de la Sociedad Gestora, el pago puntual por BBVA del importe en que exceda la suma del saldo de

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

b) Transferir e ingresar el importe en que exceda la suma del saldo de la Cuenta de Tesoreria y de la
Cuenta de Principales del importe equivalente al veinte por ciento (20,00%) del Saldo de Principal
Pendiente de la Emision de Bonos a una cuenta financiera (la “Cuenta de Excedentes™) abierta por la
Sociedad Gestora en una entidad cuya deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada posea
una calificacion minima de F1, de P-1 y de A-1+, segin las escalas de calificacion de Fitch, de
Moody’s v de S&P, respectivamente, y contratar la maxima rentabilidad posible para sus saldos, que
ser4 al menos igual a la contratada con BBVA en virtud de la Cuenta Tesoreria y de la Cuenta de
Principales, y unas condiciones de liquidacion iguales a la Cuenta de Tesoreria.

(La Sociedad Gestora podra abrir a nombre del Fondo una (nica Cuenta de Excedentes o una cuenta
para ingresar los importes transferidos de la Cuenta de Tesoreria que se denominara a estos efectos
Cuenta de Excedentes de Tesoreria por lo que las referencias en el presente Folleto a “saldo de la
Cuenta de Excedentes trasferido de 1a Cuenta de Tesorerfa” se entenderan sustituidas por “saldo de
la Cuenta de Excedentes de Tesoreria”.)

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

Todos los costes, gastos e impuestos en que se incurran por la realizacion y formalizacion de las
anteriores opciones seran por cuenta de BBVA.

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

La Sociedad Gestora, en representacién y por cuenta del Fondo, y BBVA, celebraron un Contrato de
Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Principales) en virtud del cual BBVA
garantiza una rentabilidad variable a las cantidades depositadag—3or,el-Fendo a traves de su Sociedad
Gestora en una cuenta financiera. En concreto, el Ccmtrﬁe Apertuﬁ*.* awCuenta a Tipo de Interes
Garantizado (Cuenta de Principales) determina que en 4 cuenta. fmg,ncie'n;g. en euros (la “Cuenta de
Principales™), abierta en BBVA, a nombre del Fondo /{- laﬁ?ﬂpcw d GestO\, seran depositadas las
cantidades de los Fondos Disponibles de Principales qug iy f@ﬁfﬁﬁlﬁ&dﬁp a e \ quisicién de Derechos
de Crédito Adicionales durante el Periodo de Restitucion) . AR a0

"E Pl —
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BBVA abonara un tipo de interés nominal anual, variable trimestralmente y con liquidacién trimestral,
excepto para el primer periodo de devengo de intereses que tendra la duracién y liquidacion de intereses
correspondiente a la duracion de este periodo, aplicable para cada periodo de devengo de intereses (igual
al Periodo de Devengo de Intereses establecido para los Bonos) por los saldos diarios positivos qle
resulten en la Cuenta de Principales, tgual al tipo de interés que resulte de disminuir (1) el Tipo de Intergs
de Referencia, determinado para cada Periodo de Devengo de Intereses de los Bonos, (i1) en un margén
del 0,10%, transformado a un tipo de interés sobre la base de afios naturales (esto es, multiplicado por 365
0, si es bisiesto, por 366 y dividido por 360). Los intereses se liquidaran al dia de vencimiento de cadla
Periodo de Devengo de Intereses en cada una de las Fechas de Pago v se calcularan tomando como base:
(1) los dias efectivos existentes en cada periodo de devengo de intereses, y (11) un afio compuesto (e
trescientos sesenta y cinco (365) dias o, si es bisiesto, de trescientos sesenta y seis (366) dias.

En el supuesto de que la deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada de BBV A, experimentara,
en cualquier momento durante la vigencia de este Contrato, un descenso en su calificacion situandose ppr
debajo de F1, de P-1 o de A-1, segin las escalas de calificacion de Fitch, de Moody’s y de 5&4P,
respectivamente, la Sociedad Gestora, en un plazo méximo de treinta (30) dias a contar desde el momento
que tenga lugar cualquiera de dichas circunstancias, deberd poner en practica previa comunicacion a Ias
Agencias de Calificacion, alguna de las opciones descritas a continuacién que permitan mantener {in
adecuado nivel de garantfa respecto a los compromisos derivados de este Contrato para que no se vpa
perjudicada la calificacién otorgada a los Bonos por las Agencias de Calificacion:

a) Obtener de una entidad con calificacion crediticia minima de su deuda a corto plazo no subordinafla
y no garantizada de F1, de P-1 y de A-1, segun las escalas de calificacion de Fitch, de Moody’s y e
S&P, respectivamente, y siempre sujeto a la comunicacién previa a las Agencias de Calificacién, pn
aval a primer requerimiento que garantice al Fondo, a simple solicitud de la Sociedad Gestora, el
pago puntual por BBVA de su obligacién de reembolso de las cantidades depositadas en la Cuenta

de Principales, durante el tiempo que s¢ mantenga la situacion de pérdida de las calificaciones F1, [P-
1 o A-1 por parte de BBVA.

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

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

d) Asimismo, en caso de que no fueran posibles las opciones anteriores en los términos previsjos
anteriormente, la Sociedad Gestora podra invertir los saldos, por periodos hasta la siguiente Fe ha
de Pago, en activos de renta fija en euros a corto plazo emitidos por entidades que como mipi O
cuenten con las calificaciones de F1 (para periodos inferiores a 30 dias o Fl+ para periodos
superiores), de P-1 y de A-1 (para periodos inferiores a 30 dias o A-1+ para periodos superiores)|de
la deuda corto plazo no subordinada y no garantizada, segun las escalas de calificacién de Fitch,|de
Moody’s v de S&P, respectivamente, incluyendo valores a corto plazo emitidos por el Estado
espafiol, pudiendo darse por tanto, en este supuesto también, que la rentabilidad obtenida pea
diferente a la obtenida inicialmente con BBVA en virtud de este Contrato.

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

Adicionalmente y sin perjuicio de lo establecido en los parrafos anteriores del presente apartado, si,f en
cualguier momento de la vigencia de este Contrato, la suma del saldo de la Cuenta de Tesoreria y d¢ la
Cuenta de Principales excediera del veinte por ciento (20,00%) del Saldo de Principal Pendiente d¢ la
Emisién de Bonos vy la deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada de BBVA experimentara un
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descenso de su calificaciéon a A-1, segun la escala de calificaciéon de S&P, la Sociedad Gestora, a
requerimiento de S&P, podra poner en practica alguna de las opciones descritas a continuacion durante el
tiempo que se mantenga la situacion de BBVA de descenso de su caliticacion a A-1, segun la escala de

calificacién de S&P, y sujeto a la comunicacion previa a las Agencias de Calificacion para que no se vea
¢® perjudicada la calificacion otorgada a los Bonos por las Agencias de Calificacion:

a) Obtener de una entidad con calificacion crediticia minima de su deuda a corto plazo no subordinada
vy no garantizada de F1l, de P-1 y de A-1+, segin las escalas de calificacion de Fitch, de Moody’s y
de S&P, respectivamente, un aval a primer requerimiento que garantice al Fondo, a simple solicitud
de la Sociedad Gestora, el pago puntual por BBVA del importe en que exceda la suma del saldo de
la Cuenta de Tesoreria y de la Cuenta de Principales del importe equivalente al veinte por ciento
@ (20,00%) del Saldo de Principal Pendiente de la Emision de Bonos.

b) Transferir e ingresar el importe en que exceda la suma del saldo de la Cuenta de Tesoreria y de la
Cuenta de Principales del importe equivalente al veinte por ciento (20,00%) del Saldo de Principal
Pendiente de la Emisién de Bonos a una cuenta financiera (la “Cuenta de Excedentes™) abierta por la
Sociedad Gestora en una entidad cuya deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada posea
una calificacion minima de F1, de P-1 y de A-1+, segin las escalas de calificacion de Fitch, de
¢ Moody’s y de S&P, respectivamente, y contratar la maxima rentabilidad posible para sus saldos, que
sera al menos igual a la contratada con BBVA en virtud de la Cuenta Tesorerfa y de la Cuenta de
Principales, y unas condiciones de liquidacién iguales a la Cuenta de Principales.

(La Sociedad Gestora podra abrir a nombre del Fondo una Gnica Cuenta de Excedentes 0 una cuenta
para ingresar los importes transferidos de la Cuenta de Principales que se denominara a estos efectos
Cuenta de Excedentes de Principales por lo que las referencias en el presente Folleto a “saldo de la

o Cuenta de Excedentes trasferido de la Cuenta de Principales” se entenderan sustituidas por “saldo de
la Cuenta de Excedentes de Principales”).

c) En cualquiera de las actuaciones a) o b), en caso de que la deuda a corto plazo no subordinada y no

garantizada de la entidad avalista o de la entidad en la que se hubiese abierto la Cuenta de

Excedentes experimentara un descenso de su calificacién a A-1, segin la escala de calificacién de

S&P, 1a Sociedad Gestora, en un plazo méaximo de treinta (30) dias a contar desde el momento que

® tenga Jugar dicha circunstancia, debera poner en practica nuevamente alguna de las opciones a) o b)

descritas.

Todos los costes, gastos e impuestos en que se incurran por la realizacion y formalizacion de las
anteriores opciones seran por cuenta de BBVA.

¢c) Contrato de Préstamo para Gastos Iniciales.

La Sociedad Gestora celebro, en representacién y por cuenta del Fondo, con BBVA un contrato de
préstamo subordinado de caricter mercantil por importe de un millén novecientos mil (1.900.000,00)
euros (el “Contrato de Préstamo para Gastos Iniciales”). La entrega del importe del Préstamo para Gastos
Iniciales se realizo en la Fecha de Desembolso y fue destinado a financiar los gastos de constitucion del
Fondo y emision y admision de los Bonos.

@ El principal del Préstamo para Gastos Iniciales pendiente de reembolso devengard un interés nominal
anual, determinado trimestralmente para cada Periodo de Devengo de Intereses, que sera el que resulte de
sumar: (i) el Tipo de Interés de Referencia de los Bonos determinado para cada Periodo de Devengo de
Intereses, y (ii) un margen del 2,00%. Estos intereses se abonardn (nicamente si el Fondo dispusiese de
liquidez suficiente de acuerdo con el Orden de Prelacién de Pagos o el Orden de Prelacién de Pagos 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 Feg e Bagﬁ;?- 8¢ calcularén tomando como

trescientos sesenta (360) dias.

Los intereses devengados y no pagados en una Fecha de
para Gastos Iniciales ni devengarén intereses de demora.
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La amortizacidn del principal del Préstamo para Gastos Iniciales se efectuara trimestralmente en cada uha
de las Fechas de Pago de la forma siguiente:

La parte del principal del Préstamo para Gastos Iniciales que hubiera sido realmente utilizada p
financiar los gastos de constitucion del Fondo y emision y admision de los Bonos, se amortizara en doc

(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, 20 de julio de 2006, y las siguientes hasta la Fecha de Pagp
correspondiente al 20 de abril de 2009, incluida.

Todas las cantidades vencidas del Préstamo para Gastos Iniciales que no hubieran sido abonadas ppr
insuficiencia de Fondos Disponibles, se haran efectivas en las siguientes Fechas de Pago en que lps
Fondos Disponibles permitan el pago de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos del Fondo. Las
cantidades no pagadas en anteriores Fechas de Pago se abonarédn con preferencia a las cantidades qpe
corresponderia abonar en relaciéon con ¢l Préstamo para Gastos Iniciales en dicha Fecha de Pagp,
atendiendo en primer lugar a los intereses vencidos y no pagados, y, en segundo lugar, a la amc:rtizaciTn

de principal, segun e] Orden de Prelacion de Pagos o, llegado el caso, el Orden de Prelacion de Pagos de
Liguidacion del Fondo.

d) Contrato de Préstamo Subordinado.

La Sociedad Gestora celebrd, en representacion y por cuenta del Fondo, con BBV A un contrato por el qpe
BBVA concedia al Fondo un préstamo subordinado de caridcter mercantil por importe de veintitn
millones setecientos cincuenta mil (21.750.000,00) euros (el “Contrato de Préstamo Subordinado™). La
entrega del importe del Préstamo Subordinado se realizd en la Fecha de Desembolso y tue destinado a|la
constitucion del Fondo de Reserva Inicial, sin que, en ningin caso, su otorgamiento suponga garantizar (el
buen fin de los Derechos de Crédito titulizados.

El reembolso del principal del Préstamo Subordinado se efectuara en cada una de las Fechas de Pago ¢n
una cuantia igual a la diferencia positiva existente entre el principal pendiente de reembolso del Présta:]no
Subordinado a la Fecha de Determinacién precedente a la Fecha Pago correspondiente y el importe del
Fondo de Reserva Requerido a la Fecha de Pago correspondiente, y en el orden de aplicacion previgto
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 en una Fecha de Pafn
de liquidez suficiente para proceder al reembolso que corresponda del Préstamo Subordinado, la parte del
principal que hubiera quedado sin reembolsar, se reembolsara en la Fecha de Pago inmediatamerte
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, enlla
fecha en que la Sociedad Gestora proceda a la Liquidacion Anticipada con sujecion al Orden de Prelacifn
de Pagos de Liquidacion del Fondo.

El principal del Préstamo Subordinado pendiente de reembolso devengard un interés nominal angal
variable, determinado trimestralmente para cada Periodo de Devengo de Intereses, que sera el que resufte
de sumar: (i) el Tipo de Interés de Referencia determinado para los Bonos, y (i1) un margen del 3,00%%.
Estos intereses se abonaran tinicamente si el Fondo dispusiese de liquidez suficiente de acuerdo con|el
Orden de Prelacion de Pagos o el Orden de Prelacidon de Pagos de Liquidacion, segun corresponda. Lios
intereses se liquidaran y serdn exigibles al dia de vencimiento de cada Periodo de Devengo de Intereses ien
cada una de las Fechas de Pago, y se calculardn tomando como base: (i) los dias efectivos existentes jen
cada Periodo de Devengo de Intereses y (ii) un afio compuesto por trescientos sesenta (360) dias. Lios
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 Prelacién (de
Pagos de Liquidacion.

Los intereses devengados y no pagados en una Fecha de Pago, no se acumularan al principal del Préstamo
Subordinado ni devengaran intereses de demora.
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Todas las cantidades vencidas del Préstamo Subordinado que no hubieran sido abonadas por insuficiencia
de Fondos Disponibles, se haran efectivas en las siguientes Fechas de Pago en que los Fondos Disponibles
permitan el pago de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos del Fondo. Las cantidades no pagadas en
anteriores Fechas de Pago se abonaran 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 mtereses
vencidos y no pagados y, en segundo lugar, a la amortizacién 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,

La Sociedad Gestora celebrd, en representacion y por cuenta del Fondo, con BBVA, un contrato de
permuta financiera de intereses (el “Contrato de Permuta Financiera” o la “Permuta Financiera™)

conforme al modelo de Contrato Marco de Operaciones Financieras (CMOF) de la Asociacion Espafiola
de Banca, cuyas caracteristicas mas relevantes se describen a continuacion.

En virtud del Contrato de Permuta Financiera, el Fondo realizara pagos a BBVA calculados sobre el tipo
de interés de los Derechos de Crédito, y como contrapartida BBVA realizara pagos al Fondo calculados
sobre el Tipo de Interés Nominal medio ponderado de las Series de Bonos y otros conceptos, todo ello
seglin lo descrito a continuacion.

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

Parte B: BBVA.

1. Fechas de liquidacion.

Las fechas de liquidacién coincidiran con las Fechas de Pago de los Bonos, esto es, los dias 20 de
enero, 20 de abril, 20 de julio y 20 de octubre de cada afio o, en caso de no ser alguna de estas fechas
un Dia Habil, el Dia Habil inmediatamente posterior.

2. Periodos de liquidacion.
Parte A:

Los periodos de liquidacion para la Parte A seran los dias efectivamente transcurridos entre dos
Fechas de Determinaciéon consecutivas, excluyendo la primera e incluyendo la ultima.
Excepcionalmente, a) el primer periodo de liquidacion de la Parte A tuvo una duracion equivalente a
los dias efectivamente transcurridos entre la fecha de constitucién del Fondo, incluida, y el 14 de
julio de 2006, primera Fecha de Determinacion, incluido, y b) el ultimo periodo de liquidacion de la
Parte A tendra una duracién equivalente a los dias efectivamente transcurridos entre la Fecha de
Determinacion precedente a la fecha en que se produzca el vencimiento del Contrato de Permuta de
Intereses, excluida, y la fecha en la que se produzca el vencimiento, incluida.

Parte B:

Los periodos de liquidacion para la Parte B seran los dias efectivamente transcurridos entre dos
fechas de liquidacion consecutivas, incluyendo la primera y excluyendo la ultima.
Excepcionalmente, a) el primer periodo de liquidacién de la Parte B tuvo una duracion equivalente a
los dias efectivamente transcurridos entre la Fecha de Desembolso de la Emision de Bonos, incluida
y el 20 de julio de 2006, excluido, y b) el ultimo periodg d¢ liquidacién de la Parte B tendra una
duraci6n equivalente a los dias efectivamente transguifidos. enfieta Fecha de Pago precedente a la

- - —
- -
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3. Importe Nominal,

Serd en cada fecha de liquidacion la media diaria, durante el periodo de liquidacion de la Parte
inmediatamente anterior, del Saldo Vivo de Derechos de Crédito no Morosos, incrementada, hasta |a
fecha de liquidacion correspondiente a la fecha de finalizacion del Periodo de Restitucidn, incluida,
en el resultado de multiplicar a) la media diaria durante el periodo de liquidacion de la Parte B qye
vence del saldo de la Cuenta de Principales y, en su caso, del saldo de la Cuenta de Excedentes
transferido de la Cuenta de Principales, por b) el margen medio aplicable para la determimacion dgt
Tipo de Interés Nominal de las Series de Bonos ponderado por el Saldo de Principal Pendiente de
cada Serie durante el Periodo de Devengo de Intereses en curso, coincidente con el periodo de
liquidacion de la Parte B que vence, mas un 0,10%, y por c¢) el resultado de dividir uno (1) entre g
Tipo de Interés de la Parte B determinado para el periodo de liquidacién de la Parte B que vence.

4, Cantidades a pagar por la Parte A.

Serd en cada fecha de liquidacién el resultado de aplicar el Tipo de Interés de la Parte A,
determinado para el periodo de liquidacion de la Parte A inmediatamente anterior, al Imporfe
Nominal en funcién del namero de dias del periodo de liquidacion de la Parte A y sobre la base de
un afio compuesto por trescientos sesenta (360) dias.

4.1 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)
la suma del importe total de los intereses percibidos de los Derechos de Crédito ¢ ingresados al
Fondo durante el periodo de liquidacién de la Parte A, disminuida en el importe de los intereses
corridos correspondientes a la cesion de los Derechos de Crédito que, en su caso, hubiere pagado|el
Fondo durante el mismo periodo de liquidacién de la Parte A, entre (i1) el Importe Nomingl,
multiplicado por el resultado de dividir 360 entre ] niimero de dias del periodo de liquidacion de|la
Parte A.

5. Cantidades a pagar por la Parte B.

Serd en cada fecha de liquidacion el resultado de sumar (i) el importe resuitante de aplicar el Tipo de
Interés de la Parte B, determinado para el periodo de liquidacion de la Parte B que vence, al Impofte
Nominal en funcién del nimero de dias del periodo de liquidacién de la Parte B que vence, sobre; la
base de un afio compuesto por trescientos sesenta (360) dias, y (i1) el importe a que ascienda en|la
fecha de liquidacion correspondiente la comisién devengada por el Contrato de Administracion o, |en
caso de sustitucién, por un nuevo contrato de administracion.

5.1 Tipo de Interés de la Parte B.

Sera para cada periodo de liquidacion de la Parte B el tipo de interes anual que resulte de sumar (1)
el Tipo de Interés Nominal aplicable a cada Serie de Bonos determinado para el Periodo de Devengo
de Intereses en curso coincidente con cada periodo de liquidacion de la Parte B, ponderado poy el
Saldo de Principal Pendiente de cada Serie durante dicho Periodo de Devengo de Intereses en curso,

mas (ii) un 3,25 por ciento.

6. Fecha de Vencimiento.

Ser4 la primera en la que se produzca cualquiera de las circunstancias enumeradas para la extincjon
del Fondo.

7. Si en una Fecha de Pago el Fondo (Parte A) no dispusiera de liquidez suficiente para efectuar el
pago de la totalidad de la cantidad neta que, en su caso, le correspondiera satisfacer a la Parte B} la
parte de esta cantidad neta no satisfecha seré liquidada en la siguiente Fecha de Pago siempre que¢ el
Fondo disponga de liquidez suficiente de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos. Si ¢sta
situacion de impago se produjera en dos Fechas de Pago consecutivas, la Parte B podra optar por
resolver el Contrato de Permuta Financiera. En este caso, el Fondo (Parte A) asumira la obligadion
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del pago de la cantidad liquidativa prevista que le corresponda en los términos del Contrato de
Permuta Financiera, y todo ello de conformidad con el Orden de Prelacién de Pagos. Si la cantidad
liquidativa del Contrato de Permuta Financiera fuera obligaciéon de pago de la Parte B y no del

Fondo (Parte A), la Parte B asumira la obligacién del pago de la cantidad liquidativa prevista en el
@ Contrato de Permuta Financiera.

Igualmente se determinara que si en una Fecha de Pago la Parte B no efectuara el pago de la
totalidad de la cantidad que le correspondiera satisfacer al Fondo (Parte A), la Sociedad Gestora, en
nombre y representacion del Fondo podra optar por resolver el Contrato de Permuta Financiera, En
¢ste caso, la Parte B asumira la obligacién del pago de la cantidad liquidativa prevista en el Contrato

de Permuta Financiera. Si la cantidad liquidativa del Contrato de Permuta Financiera fuera

® obligacion del Fondo (Parte A) y no de la Parte B, el pago de la misma por el Fondo (Parte A) se
efectuara de conformidad con el Orden de Prelacion de Pagos.

Sin perjuicio de lo anterior, salvo en una situacion permanente de alteracién del equilibrio financiero

del Fondo, la Sociedad Gestora, en representacién y por cuenta del Fondo, tratara de contratar un
nuevo contrato de permuta financiera en condiciones sustancialmente idénticas al Contrato de
Permuta Financiera.

8. La Parte B asumiri el compromiso irrevocable de que si, durante cualquier momento a lo largo de la
vida de la Emision de Bonos, la calificacion de la deuda no subordinada y no garantizada de la Parte
B descendiera por debajo de A o de Al para la deuda a largo plazo segiin las escalas de calificacion

de Fitch y de Moody’s, respectivamente, o de F1 o A-1 para la deuda a corto plazo segun las escalas
de calificacidon de Fitch y de S&P, respectivamente, o le fueran retiradas las calificaciones asignadas
por Fitch o por Moody’s o por S&P, realizara, en el plazo maximo de treinta (30) dias desde el dia
en que tuviera lugar cualquiera de dichas circunstancias, alguna de las siguientes opciones en los
términos y condiciones que estime pertinentes la Sociedad Gestora, previa comunicacion a las
Agencias de Calificacién, para que no se vean perjudicadas las calificaciones asignadas a cada una
de las Series por las Agencias de Calificacion:

(1) que una tercera entidad con una calificacién de su deuda no subordinada y no garantizada igual

o superior a Ay a Al en su deuda a largo plazo segun las escalas de calificacion de Fitch y de

Moody’s, respectivamente, v a F1 y a A-1 en su deuda a corto plazo segun las escalas de

& calificacion de Fitch y de S&P, respectivamente, garantice el cumplimiento de sus obligaciones

contractuales del Contrato de Permuta Financiera;

(ii) que una tercera entidad con las mismas calificaciones requeridas para la opcion (1) anterior,
asuma su posicién contractual y le sustituya en el Contrato de Permuta Financiera, o, en su
caso, que se celebre con esa tercera entidad un nuevo contrato de permuta financiera de
intereses en los mismos términos y condiciones que el Contrato de Permuta Financiera; o

® (iii) constituir un depésito de efectivo a favor del Fondo, en una entidad con una calificacion de su

deuda a corto plazo segiin la escala de calificaciéon de Moody’s de P-1, o de valores pignorado

a favor del Fondo, si 1a Parte B tuviese al menos una calificacion de la deuda no subordinada y

no garantizada de F2 en su deuda a corto plazo segun las escalas de calificacion de Fitch y de

BBB en su deuda a largo plazo segin la escala de calificacién de S&P, en garantia del

cumplimiento de las obligaciones contractuales de la Parte B por un importe calculado, entre

e otros factores, en funcién del valor de mercado de la Permuta Financiera para que no se vea

perjudicada la calificacion otorgada a los Bonos por las Agencias de Calificacién y, en su caso
y en funcion de la calificacién que tuviera asignada la Parte B, realizar adicionalmente alguna

de las opciones (1) y (i1) anteriores.

(iv) En el caso de que la calificaciéon de la deuda no subordinada y no garantizada de la Parte B
descendiera por debajo de BBB-, segun la escal;d& callﬁcac:lén de S&P, en el plazo maximo
de diez (10) Dias Habiles desde el dia en qugQiviera lugar esta circunstancia, la Parte B seria

Tn. *
e sustituida en su posicién contractual por yffa entidad con unas calificaciones de su deuda a
corto plazo no subordinada y no garanti im '

calificacion de Fitch y de S&P, respectiv
plazo no subordinada y no garantizada m

Fitch y de Moody's , respectivamente.
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Todos los costes, gastos € impuestos en que se incurra por el cumplimiento de las anteriorgs
obligaciones seran por cuenta de la Parte B.

9. La ocurrencia, en su caso, de la resolucién anticipada del Contrato de Permuta no constituira en|si
misma una causa de Amortizacién Anticipada de la Emisién de Bonos y Liquidacidén Anticipada del
Fondo, salvo que en conjuncién con otros eventos o circunstancias relativos a la situacipn

patrimonial de! Fondo se produjera una alteracién sustancial o permanente de su equilibrio
financiero.

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

La Parte B se compromete a no ejercer ninguna clase de accion en demanda de responsabilidad @
contra la Parte A.

f)  Contrato de Administracion de los Derechos de Crédito.

Contrato suscrito por la Sociedad Gestora, en representacién del Fondo, con BBVA, Entidad Cedente [de
los Derechos de Crédito cedidos al Fondo, de conformidad con lo establecido en el articulo 2.2.b) del ¢
Real Decreto 926/1998, para la administracion y gestién de los Préstamos, regulndose por el Contrato de
Administracién de los Derechos de Crédito (el “Contrato de Administracion”), las relaciones enfre
BBVA vy el Fondo, representado por la Sociedad Gestora, en cuanto a la custodia y administracion denE)s
Préstamos. BBVA, por razén a dicho mandato, se compromete a lo siguiente:

(i) A ejercer la administracion y gestion de los Préstamos adquiridos por el Fondo en los términos (el
régimen y procedimientos ordinarios de administracién y gestién establecidos en el Contrato |de
Administracion.

(i) A seguir administrando los Préstamos, dedicando el mismo tiempo y atencion a los mismos qug el
que dedicarfa y ejerceria en la administracion de sus propios préstamos y, en cualquier caso, en [los
términos previstos en el Contrato de Administracion.

(iii) A que los procedimientos que aplica y aplicara para la administracion y gestién' de los Préstamos $on
y seguirdn 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 actuaciopes
efectuadas siguiendo instrucciones de la Sociedad Gestora.

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

Como contraprestacién por la custodia, administracion y gestién de los Prestamos, el Administrador
tendra derecho a recibir por periodos vencidos en cada una de las Fechas de Pago y durante el period¢ de
vigencia del Contrato de Administracién, una comision de administracién igual al 0,01% anual, VA
incluido, en caso de no exencion, que se devengara sobre los dias efectivos transcurridos en cada Peripdo
de Determinacion precedente a la Fecha de Pago y sobre el Saldo Vivo medio diario de los Derecho$ de
Crédito que administre durante dicho Periodo de Determinacion. 51 BBVA fuera sustituido en dicha labor
de administracién, la Sociedad Gestora estara facultada para modificar el porcentaje de comision antgrior
en favor del nuevo Administrador, que podra ser superior a la contratada con BBVA.

Si el Fondo, a través de su Sociedad Gestora, por carecer de liquidez suficiente de acuerdo con el Ojdm
de Prelacion de Pagos del Fondo, no abonara en una Fecha de Pago la totalidad de la comision debida al
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h)

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.

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

La Sociedad Gestora, en representaciéon y por cuenta del Fondo, celebré un Contrato de Direccion,
Aseguramiento v Colocacion de la Emisién de Bonos con BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA
S.A. (“BBVA™), J.P. MORGAN SECURITIES LTD. (“JPMORGAN”) y SOCIETE GENERALE
Sucursal en Espafia (“SOCIETE GENERAL”) como Entidades Directoras y Entidades Aseguradoras y
Colocadoras y con CAJA DE AHORROS Y MONTE DE PIEDAD DE MADRID (“CAJAMADRID"),
CALYON Sucursal en Espafia (“CALYON"), DRESDNER BANK AG London Branch (Sucursal en
Londres) (“DRESDNER KLEINWORT WASSERSTEIN”) Y HSBC BANK PLC (“HSBC”) como
Entidades Aseguradoras y Colocadoras, por el cual las citadas entidades procedieron a la colocacién de la
totalidad de la emision de los Bonos, y una vez cerrado el perfodo de suscripcion, a suscribir en su propio
nombre la cantidad de Bonos que hubiera quedado pendiente de serlo, en virtud de su respectivo
compromiso de aseguramiento.

Las citadas Entidades Aseguradoras y Colocadoras percibieron con cargo al Fondo una comisién de
aseguramiento y colocacién sobre el importe nominal por ellas asegurado de los Bonos del 0,055% para
los Bonos de la Seria A, del 0,0125% para los Bonos de la Serie B, y del 0,0126% para los Bonos de la
seria C.

Las Entidades Directoras no percibieron remuneracion por la direccion de la Emision de Bonos.

Contrato de Agencia de Pagos.

La Sociedad Gestora, en representacién 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 con cargo al
Fondo (el “Contrato de Agencia de Pagos”).

Ias 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, én su caso, de
reembolso del principal de los Bonos a través de Iberclear, una vez deducido el importe total de la
retencién a cuenta por rendimientos del capital mobiliario que deba efectuar la Sociedad Gestora, en
representacion del Fondo, de acuerdo con la legislacion fiscal aplicable.

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

En el supuesto de que la deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada BBVA experimentara, en
cualquier momento de la vida de la Emision de Bonos, un descenso en su calificacién situandose por
debajo de F1, de P-1 o de A-1, segin las escalas de calificacion de Fitch, de Moody’s y de S&P,
respectivamente, la Sociedad Gestora, en un plazo maximo de treinta (30) dias a contar desde el momento
que tenga lugar cualquiera de dichas circunstancias, deberd revocar la designacion de BBVA como
Agente de Pagos, procediendo a designar a otra entidad con calificacion crediticia minima de su deuda a
corto plazo no subordinada y no garantizada de F1, de P-1 'Fﬂr;t,«segun las escalas de calificacion de
Fitch, de Moody’s y de S&P, respectivamente, que le g a antes’ \ por resuelto ¢l Contrato de
Agencia de Pagos o, en su caso, en virtud de un " -'
comunicacion previa a las Agencias de Calificacion.
Sociedad Gestora estara facultada para modificar |
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En contraprestacion a los servicios a realizar por el Agente de Pagos, ¢l Fondo le satisfard en cada Fecha
de Pago durante la vigencia del contrato, una comision de doce mil (12.000,00 euros), impuestgs
incluidos en su caso. Esta comision se pagara siempre que ¢l Fondo disponga de liquidez suficiente de

acuerdo con el Orden de Prelacién de Pagos o, llegado el caso, con el Orden de Prelacion de Pagos de
Liquidacion.

i) Contrato de Intermediacion Financiera.

Intermediacién Financiera destinado a remunerar por el proceso de intermediacién financiera desarrollado
y que ha permitido la transformacién financiera definitoria de la actividad del Fapdo, la cesion a éste de
los Derechos de Crédito y la calificacién asignada a cada una de las Series de los Bonos.

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, celebré con BBVA un Contrato gc

BBVA tendra derecho a percibir del Fondo una remuneracidn variable y subordinada que se determinarg
y devengaré al vencimiento de cada periodo de devengo trimestral comprendido entre cada dos Fechas dg
Determinacién consecutivas, en una cuantia igual a la diferencia positiva, si la hubiere, entre los ingresob
y gastos, incluidas las pérdidas de ejercicios anteriores si las hubiere, devengados por el Fondo dg
acuerdo con su contabilidad y previos al cierre del dia inmediatamente anterior a cada Fecha dp
Determinacion. La liquidacién de la remuneracion variable que hubiere sido devengada al cierre del dip
anterior a cada Fecha de Determinacién se realizard en la Fecha de Pago inmediatamente posteriar
siempre que ¢l Fondo disponga de liquidez suficiente de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos dgl
Fondo.

-

5. INMOVILIZACIONES FINANCIERAS

El inmovilizado financiero esta compuesto por los Derechos de Crédito que la Sociedad Gestora, en non}l::!rei y
representacion del Fondo, ha adquirido de BBVA. La adquisicién de los Derechos de Crédito Iniciales
ascendid al importe de 1.499.999.371,59 euros.

Dado el caracter abierto del Fondo por ser renovable su activo, durante el Periodo de Restitucion, la Sociedad
Gestora adquirird, en nombre y por cuenta de] Fondo, de BBVA, en cada Fecha de Pago, Dfsrechcs de Préq to
Adicionales para reemplazar el importe de los Derechos de Crédito que hayan s1do amortlz_ados, ordinarig o
anticipadamente, por los Deudores Cedidos durante el Periodo de Calculo precedente, con objeto de renovar el
activo del Fondo. El régimen de restitucion de los Derechos de Crédito y los Requisitos de Eleccién que

deberan cumplir se recogen en la nota 1b.

El movimiento de este epigrafe ha sido el siguiente:

SRS g W S S T R A A
Plazo Vencimiento Total
Largo Corto

Saldo al 31 de diciembre de 2006 1.022.356,86 332.280,91 1.354.637,77

Traspaso de corto a largo 332.280,91 -332.280,91 -
Amortizaciones:

Amortizacion cuota ordinaria -369.860,63 - -369.860,63

Amortizacion anticipada total -250.921,64 - -250.921,64

Amortizacion anticipada parcial -25.970,61 - -25.970,61

Nuevas adquisiciones - 645.769,54 - 645.769,54

Traspaso de largo a corto - -357.966,62 357.966,62 -

Saldo al 31 de diciembre de 2007 995.687,81 357.966,62 1.353.654,43
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En la amortizacion de cuota ordinaria se recoge el importe de las cuotas vencidas cobradas y no cobradas,
siendo éstas ultimas dadas de baja de la cartera y traspasadas al epigrafe de deudores, deudores por
amortizacion ¢ intereses vencidos (ver nota 6b).

El saldo al cierre del ejercicio, correspondiente al principal de las cuotas con vencimiento tedrico en el afio

2008, ascendia a 357.966,62 miles de euros que se traspasan al epigrafe de deudores (ver nota 6a), siendo la
fecha del 0ltimo vencimiento de los Derechos de Crédito el 12.06.2017.

Al 31 de diciembre de 2007, la rbrica "Ajustes por periodificacién” del activo del balance de situacion

adjunto, incluye intereses devengados no vencidos correspondientes a los Derechos de Crédito por importe de
4.128,94 miles de euros (ver nota 8).

6. DEUDORES

a) Derechos de Crédito.

El saldo que figura en el balance se corresponde al principal a amortizar en las cuotas con vencimiento en
el afio 2008, que asciende a 357.966,62 miles de euros. Este importe no figura mcluido en
inmovilizaciones financieras (ver nota 5).

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 Derechos de Crédito, por impago de los prestatarios.

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

D e R S AN R B e

=yl T LA ) O T Y S Lt - T T L B S T Ay T TR LA T IR T DT Ty o e Py = T P I, e ek e et A e L
FA LW o AR T sl o ot R R R s e b i e ' ! . ale ot L W Al AR Rl i RS “--.'I - [T T ' sl o Rland 1R [ Furt g G Ly . I 3 '
e I T e L LU PR R Ay Bl St S Qb A T R Sl 4 s

Prmr:l val Intereses Total
664,83 3.021,50
14,197,222 58.172,87

Saldo al 31 de diciembre de 2006 2.356,67

43.975,65

Adiciones
Recuperaciones -39.262,48 -12.778,01 -52.040,49

Saldo al 31 de diciembre de 2007 7.069,84 2.084,04 9.153,88

La situaciéon de impagados en funciéon de la antigiiedad de cada cuota vencida y no pagada, total o
parcialmente, es la siguiente:

vty gty ot T P AT tem T TR Y A g Byt v W " wor U e e Al e g e e nanhugn e T e S e LT ke | o L gy

Recibos Principal % Intereses %

3.303.639,76 1.012.499,15
1.177.789,99 339.725,64
630.536, 23 178.570,66
303.405,08

184,179,603

65.664,29

Hasta 1 mes

De 1 a 2 meses
De 2 a 3 meses
De 3 a 6 meses

De 6 a 12 meses

Mas de 12 meses
Total
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¢) Otros deudores.

El saldo que figura en balance se corresponde con los cobros de principal e intereses realizados por 10s
Deudores Cedidos que se encuentran pendientes de abono al Fondo y que correspondera efectuarlo en lps
fechas establecidas en el Contrato de Administracién de los Derechos de Crédito.

7. TESORERIA

El saldo que figura en balance, se corresponde con los saldos de los depdsitos efectuados en la Cuenta de
Tesoreria (ver nota 4a), y en la Cuenta de Principales (ver nota 4b). Estas cuentas estan abiertas en BBVA,

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

o ot s gt s g et ey R
il 4, ':II““I'E‘.' ety e -'3
i e AR

Tk ELeY R W&%ﬁ%ﬁ# ﬁ'z.fﬁ:""ﬁf“‘%. TR R 8 T CR e
R Wﬁmﬁ gt A e i &{E&L i g b TR T 2

R e
Movimientos __ Saldos

Cuenta de Tesoreria B l
Saldo al 31 de diciembre de 2006 166.248,72
Ingresos 894.164,29
Retiros -894,045,72

Saldo al 31 de diciembre de 2007 166.367,29

Saldo al 31 de diciembre de 2006 192

Ingresos 23.914,08
Retiros -23.863,55

Saldo al 31 de diciembre de 2007 98,45
[ Total al 31 de diciembre de 2007 T 166.465,74

e ———— e —— L Y e T
I It iles d
M r ,
R — LI LA LI TR T e T T T o e e L | AT TN R T i e A K R TLY PR gy of gl I e # )
R T D L R e R e A A R O A QR Ly o L e R R
A e TATI ! h e R Wy LT " L L, \

B R A L IR S el

El importe de los intereses devengados no vencidos al 31 de diciembre de 2007 que ascien¢:!e a 1.061,91 miles
de euros, se encuentran registrados en la rubrica de “Ajustes por perioditicacion” del activo del balance |de

situacion (ver nota 8).

8. AJUSTES POR PERIODIFICACION (ACTIVO)

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

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

Intereses devengados pendientes de vencimiento de: Importes

4,128,94
22.229,83
1.061,91

Derechos de Crédito (ver nota 5)
Permuta financiera (ver nota 12)
Tesoreria. Entidades de crédito (ver nota 7)

Total 27.420,68

Importes en miles de euros

(sl ' ' ML E oLy ' ot Nt tah e
P RO T g T p e e GRS DAL w1t bt o St e T e R g e e | L T ST e e e i et gl b
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9. BONOS DE TITULIZACION

La Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo y con cargo al mismo, procedié en la techa de
constitucion del Fondo a la emisién de tres Series de Bonos, que fueron puestas en circulacion el 11 de mayo
de 2006 y cuyas caracteristicas principales se muestran en ¢l siguiente cuadro:

Bonos Serie A;

Importe nominal

Numero de bonos
Importe nominal unitario

Interés nominal anual

Margen
Periodicidad de pago

Fechas de Pago de interescs
y amortizacion

Amortizacion

Agencias de Calificacion

Calificacién inicial

Calificacién actual

Bonos Serie B:

Importe nominal
Nuamero de bonos
Importe nominal unitario

Interés nominal anual

Margen
Periodicidad de pago

Fechas de Pago de intereses
y amortizacion

Amortizacion

Europea de Titulizacion, S.A., SGFT

1.447.500,000,00 euros
14,475
100.000 euros

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

0,10%
Trimestral

20 de enero, 20 de abril, 20 de julio y 20 de octubre de cada afio 0, en su caso, ¢l siguiente
Dia Habil.

Se realizaré mediante amortizaciones parciales en cada una de las Fechas de Pago desde que
comience su amortizacién por el importe de los Fondos Disponibles de Principales aplicado
en cada Fecha de Pago a la amortizacién de la Serie A conforme a las reglas de Distribucion
de los Fondos Disponibles de Principales, que serd distribuido a prorrata entre los Bonos de
la propia Serie A mediante la reducci6n del nominal de cada Bono de la Serie A.

La primera amortizacién parcial de los Bonos de la Serie A tendrd lugar en la Fecha de
Pago correspondiente al 20 de julio de 2008 o en una Fecha de Pago anterior en caso de
finalizacion anticipada del Periodo de Restitucién de los Derechos de Crédito.

Sin perjuicio de la amortizacién parcial o total a consecuencia de las amortizaciones
parciales previstas en el parrafo anterior, la amortizacion final de los Bonos de la Serie A
serd en la Fecha de Vencimiento Final (20 de enero de 2020 o, si este dia no fuera Dia
Habil, el siguiente Dia Habil), o, con anterioridad a la Fecha de Vencimiento Final, cuando
tuviere lugar la Liquidacién Anticipada del Fondo y la Amortizacion Anticipada de la
Emision de Bonos, siguiendo en ambos casos el Orden de Prelacion de Pagos de

Liquidacion.

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

28.500.000,00 euros
285
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.

0,14%
Trimestral

20 de enero, 20 de abril, 20 de -'!;,, 2] ﬂ-gfh yRehre de cada afio o, en su caso, el siguiente
Dia Habil. ‘;;3 L T

X

en cada Fecha de Pago a 13 41, ﬂl%ﬁfﬁﬂ;dﬁ l?;ﬂ.;@@ric B fPonforme a las reglas de Distribucion
de los Fondos Disponibles\t %’Pri{ipipﬁlgﬂ,"’qﬁﬁsﬁr% ibuido a prorrata entre los Bonos de
SO G ‘

Se realizard mediante amog mueg pa;'cmlﬂs en cagdamna de las Fechas de Pago desde que
comience su amortizacio (. o5 ¢l ..mfmg_tedmgsﬁm@ Disponibles de Principales aplicado
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Subordinacion

Agencias de Calificacion

Calificacion nicial

Calificacion actual

Bonos Serie C;

Importe nominal
Numero de bonos

Importe nominal unitario

Interés nominal anual

Margen
Periodicidad de pago

Fechas de Pago de intereses
y amortizacion

Amortizacion

Subordinacién

Agencias de Calificacion

Calificacion inicial

Calificacidn actual
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la propia Serie B mediante la reduccién del nominal de cada Bono de la Serie B.

[.a primera amortizacién parcial de los Bonos de la Serie B tendra lugar una vez hgtbieran
sido amortizados los Bonos de la Serie A en su totalidad.
Sin  perjuicio de la amortizacién parcial o total a consecuencia de las amortizaciones
parciales previstas en el péarrafo anterior, la amortizacion final de los Bonos de la $eric B
sera en la Fecha de Vencimiento Final (20 de enero de 2020 o, si este dia no fug¢ra Dia
Habil, el siguiente Dia Habil), o, con anterioridad a la Fecha de Vencimiento Final, fuando
tuviere lugar la Liquidaciéon Anticipada del Fondo y la Amortizacion Anticipadq de la

Emision de Bonos, siguicndo en ambos casos el Orden de Prelacion de Pagos de
Liquidacion.

[.os Bonos de la Serie B se encuentran postergados en el pago de intereses y de reenbolso
del principal, respecto a los Bonos de la Serie A, de conformidad con lo previst¢ en el
Orden de Prelacion de Pagos del Fondo.

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

(Fitch) Espafia S.A. (Moody’s) Services (S&P)
AA Aa3 AA
AA Aa3 AA
24.000.000,00 euros
240
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.

0,21%
Trimestral

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

Se realizard mediante amortizaciones parciales en cada una de las Fechas de Pago depde que
comience su amortizacién hasta completar su importe nominal total, por €l impnrt% de los

Fondos Disponibles de Principales aplicado en cada Fecha de Pago a la amortizaci¢n de la
Serie C conforme a las reglas de Distribucién de los Fondos Disponibles de Principales, que
serd distribuido a prorrata entre los Bonos de la propia Serie C mediante la reducgion del
nominal de ¢cada Bono de la Serie C.
La primera amortizacién parcial de los Bonos de la Serie C tendra lugar una vez hubieran
sido amortizados los Bonos de Ja Serie A y de la Serie B en su totalidad.
Sin perjuicio de la amortizacién parcial o total a consecuencia de las maﬂiﬁcinnes
parciales previstas en el parrafo anterior, la amortizacién final de los Bonos de la perie C
serd en la Fecha de Vencimiento Final (20 de enero de 2020 o, si este dia no fifera Dia
H4bil, el siguiente Dia Habil), o, con anterioridad a la Fecha de Vencimiento Final,|cuando
tuviere lugar la Liquidacién Anticipada del Fondo y la Amortizacion Anticipada de la
Emision de Bonos, siguiendo en ambos casos ¢l Orden de Prelacion de Pdgos de

Liquidacion.

Los Bonos de la Serie C se encuentran postergados en ¢l pago de intereses y de regmbolso
del principal, respecto a los Bonos de la Series A y B, de conformidad con lo previgto en el
Orden de Prelacion de Pagos del Fondo.

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

(Fitch) . Espafia S.A. (Moody’s) Services (S&P)
A+ - A2 A
A+ - A2 A
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Amortizacion de las tres Series de Bonos

a) Amortizacion final

¢ La Fecha de Vencimiento Final y consecuentemente, la amortizacién definitiva de los Bonos es el 20 de
enero de 2020 o, s1 éste no fuera Dia Habil, el siguiente Dia Habil, sin perjuicio de que la Sociedad Gestora,
en representacion y por cuenta del Fondo, proceda a amortizar la Emision de Bonos con anterioridad a la
Fecha de Vencimiento Final, La amortizacion definitiva de los Bonos en la Fecha de Vencimiento Final se
etectuara con sujecion al Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion.

b) Amortizacion parcial

Con independencia de la Fecha de Vencimiento Final y sin perjuicio de la Amortizacién Anticipada de la
Emisién de Bonos en caso de Liquidacién Anticipada del Fondo, el Fondo, a través de su Sociedad Gestora,
procederd a efectuar amortizaciones parciales de los Bonos de cada Serie, a partir de la finalizacion del
Periodo de Restitucion, en las Fechas de Pago con arreglo a las condiciones concretas de amortizacion para
cada una de las Series por el importe de los Fondos Disponibles de Principales conforme al Orden de
Prelacion de Pagos del Fondo (ver nota 1d).

c) Amortizacion anficipada de la Emision de Bonos.

Con independencia de la obligacion del Fondo, a través de su Sociedad Gestora, de proceder a la
amortizacidn definitiva de los Bonos en la Fecha de Vencimiento Final o de las amortizaciones de cada
Serie con anterioridad a la Fecha de Vencimiento Final, la Sociedad Gestora, previa comunicacidn a la
CNMV estard facultada para proceder, en su caso, a la Liquidacién Anticipada del Fondo y con ello a la
Amortizacion Anticipada, en una Fecha de Pago, de la totalidad de Emision de Bonos, de conformidad con
los Supuestos de Liquidacion Anticipada ( ver nota le).

BB P A L S SN

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 llevanza
de su registro ¢ontable.

Asimismo, los Bonos estan 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 sigutente:

; ] e AR TN X iVt , . T DA T - L T L AT o ST T 1 B TECAA AA TA CR an P L L P o e UL L TR L, LU R LU T 1 "ot R DALl R T el R Cr e i L e X R, S LIFII S A TR s TR 7 L g Y R B W Aot .J..ﬂ
LT U LTI T T T . T AL Y| T (0 SOOI kT Y xR CEL A SR L I T o B B B 1 R T, iy T O R Y L T P !. oo '_ "'-.l.r... AR LR TP LU .......:.'r.ﬂ..'.- :':.".'".-'.'..'.'."."'1 A -‘H-.-*-, '.'w.-";H'].Ilf'}:‘i'.'lal'l......'p.-.rlllal A T T Lt L L LT T P A A R T LTt i A
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SERIE A SERIEB  SERIEC TOTAL

Saldo al 31 de diciembre de 2006 | 1.447.500,00 28.500,00 24.000,00 | 1.500.000,00

. | . Amortizaciones: - - - - i
| Saldo al 31 de diciembre de 2007 1.447.500,00 28.500,00 24.000,00 | 1.500.,000,00

it el 2 O bR gl

Al 31 de diciembre de 2007 se han devengado costes fingt § no Venmﬁ de Bmms de tltullzac:ldn por
importe de 14.068,41 miles de euros que se encuentran r
en el pasivo del balance de situacion adjunto (ver nota 11
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10. DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO

Préstamo para Gastos Iniciales.

La s1tuacion del Préstamo para Gastos Iniciales (ver nota 4¢) al 31 de diciembre de 2007 es la siguiente:

oottt o i e e g e gy or A T P AT M I LA LY oAy RLL R IE LY L KU U T PSR S LTI L. R SLL Rl L R R ol o L VIR L L T L I T T Ry Iy e T P I e e N NI O LI T L T vim g AT R e e e e B REE  E R S PR e ety s aTe P! . T e e e a0 mill T
e A e e Ban e i L g et
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Saldo Tipo interés Vencimiento

- ~ 6,653% | Hastael 20.01,2020 o fecha de
Préstamo para Gastos Iniciales 834,70 EURIBOR 3 M + 2% | liquidacién anticipada

Importes en miles de euros

e AR R S e R e A e oy R R R e R

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

s Lp P E B ) g e e g, T R T I A LT o e il T R e T e T R T e T, F e A T T L ;
I A AR s SR R R S D T T

B RS e
PRESTAMO PARA GASTOS INICIALES Importes

Saldo al 31 de diciembre de 2006 1.391,17

e Disposiciones -
e Amortizaciones -556,47
e Liquidacion de intereses 70,27
e Pago intereses -70,27

Saldo al 31 de diciembre de 2007 834,70

; n AT R TS O LY LTI TEE s DT, o oA i K A I o THTAT AL T o T T g T e Y L e o - T 0 E o R T SR Ao P A fua
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Prestamo Subordinado.

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

......

Saldo Tipo interés Vencimiento

. 6,653 % Hasta el 20.01.2020 o fecha de
Préstamo Subordinado 21.750,00 | EURIBOR 3 M + 2% | liquidacion anticipada

Imnortes en miles de euros

''''''''''

B R L R S e A e R i
PRESTAMO SUBORDINADO Importes
Saldo al 31 de diciembre de 2006 21.750,00

Disposiciones

Amortizaciones -
Liquidacion de intereses 1.522,65
Pago intereses -1,522,65

Saldo al 31 de diciembre de 2007 21.750,00

Importes de miles de euros
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Al 31 de diciembre de 2007 existen intereses devengados y no vencidos de los Préstamos por importe de
339,23 miles de euros que se encuentran registrados en el epigrafe “Ajustes por periodificacion” en el pasivo
del balance de situacién adjunto (ver nota 11c).

11. ACREEDORES A CORTO PLAZO

a) Administraciones Publicas.

El saldo que figura en el balance adjunto se corresponde con las retenciones a cuenta practicadas a
profesionales que ascienden a 3,44 miles de euros, pendientes de ingresar en el Tesoro Publico.

b) Otros Acreedores

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

" " " Cnale'y' e ] x] [ T TN NI ™ L T L) ' Ty o PR e T R o B BRI 1)) o R e ! A L A A ) |-||'| Ll
bty o ' TIARETL YT O I, "k - ek ol 'y TR Y OLF oA T SLELILE LIPS R ST PR [ Y AT AL Uy X LT A0 b b S IREE R AL AP T [TEERFLA N N TR N LI ¥ LRk W T T T I L A .ul |.| ¥ r Y '|I'r! |I'I1 ' '|l' i I'.I.'I £ "r'l"\‘"." I |II'I|::II 0 I‘u " At |'|'|'|'|'|£|I'|'|'|'|'I| 1 " ') |', ' "ur'l: "'h'1'l'i' {I: EHI"‘I‘:‘-“I‘I‘L' |Illhlll [ I&-* |I|~Iﬁlut L
TRy ' L AR L h‘. Wﬁ % A ‘,1;: A o W AR M "':.""" s ‘-_:::"THI\- ‘; A L L L Rl refal’, Gh R e T A I I B L e T aileh Bhaa e ik AT et e T 1 Bhabd S e Koo

Otras deudas
Saldo al 31 de diciembre de 2007

Imnortes en miles de euros

- ] e a1 e it e g e b e ST A Lt I A s A - g A e S AR A s A i s TR el A At LR M 1l
R S S s R N R R R A s R R

¢) Ajustes por periodificacion (pasivo)

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

T e B T R A e e A O B R

Intereses v comisiones devengadas pendientes de vencimiento Importes

Intereses de:
Préstamos (ver nota 10) 339,23

Bonos de titulizacidn (ver nota 9) 14.068,41
Permuta financiera (ver nota 12) 27.239,92

Total 41,647,56

Comisiones de:
Administracion de los Derechos de Crédito 30,05

Gestion de los Derechos de Crédito 17,55
Margen Intermediacién Financiera 8.968,04
Otras Comisiones 26,24

Total

1 Total 50.689,44
e

[mportes en miles de euros 7A@ 9O

m R R

.......................................................
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12. CUENTAS DE ORDEN

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

cohebetp et G e bt M g g i g L B S g e R B R A Ll e

S B R g M Sl D B e Nt b 7
CUENTAS DE ORDEN Importe
Fondo de Reserva 21.750,00
Permuta Financiera de Intereses
Permuta Financiera de Intereses a Cobrar 22.229.83
Permuta Financiera de Intereses a Pagar 27.239,92
Total 71.219,75

Importes en miles de euros

A R s

Permuta Financiera de Intereses.

El importe de los intereses devengados no vencidos al 31 de diciembre de 2007 de la parte correspondiente a F
cobertura de la Permuta Financiera de Intereses a Pagar asciende a 27.239,92 miles de euros y se encuentta
registrado en la ribrica 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 de Intereses a cobrar asciende a 22.229,83 miles de euros y se encuentra
registrado en la rabrica de ajustes por periodificaciones del activo (ver nota 8).

El importe que figura en la cuenta de pérdidas y ganancias de 2.364,02 miles de euros se corresponde con gl
beneficio neto del ejercicio, representado por unos ingresos de 105.561,18 miles de euros y unos costes de
103.197.16 miles de euros.

-

13. SITUACION FISCAL

Nﬁ—'—‘“—'—"ﬂ

Seg(in las disposiciones legales vigentes, las liquidaciones de impuestos no pueden considerarse defu}itiyﬁs
hasta que no hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripcipn

de cuatro afios.

FEl Fondo tiene pendientes de inspeccién todos los impuestos que le son aplicables desde El' mamei}tu de |su
constituciéon. En opinién de los miembros de la Comisién Delegada del Consejo de Adm1.mstrac1§fm 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 sera presentada por l_a Suc:i'edad Gestgra
en representacion del Fondo, no contempla diferencias entre el resultado contable y la base imponible tiscal.

14. REMUNERACION DE AUDITORES

M

Los honorarios correspondientes a la auditoria de las cuentas anuales del ejercicio 2007 han ascendido a 190
miles de euros.
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-
15, HECHOS POSTERIORES

Desde el 31 de diciembre de 2007 hasta la formulacion por la Comision Delegada del Consejo de

Administracién de la Sociedad Gestora de estas cuentas anuales, no se ha producido ningan hecho significativo
digno de mencion, en relacion a las mismas.

16. OTRA INFORMACION

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

El mencionado Real Decreto establece que las primeras cuentas anuales que se elaboren conforme a los
criterios contenidos en ¢l mismo se consideraran cuentas anuales iniciales, y por lo tanto no se recogeran cifras
comparativas del ejercicio anterior, si bien se permite presentar informaciéon comparativa del gjercicio
precedente siempre que la misma se adapte al nuevo PGC. Adicionalmente, este Real Decreto contiene diversas
cisposiciones transitorias en las cuales se permiten distintas opciones de aplicacion de 1a nueva norma contable,
y adopcion voluntaria de determinadas excepciones a su primera aplicacion.

La Sociedad Gestora estd llevando a cabo un plan de transicién para su adaptacién a la nueva normativa
contable que incluye, entre otros aspectos, el andlisis de las diferencias de criterios y normas contables, la
determinacion de la fecha del balance de apertura, la seleccién de los criterios y normas contables a aplicar en
la transicion, y la evaluacion de las necesarias modificaciones en los procedimientos y sistemas de informacién,
de lo que se informara en las cuentas anuales del ejercicio 2008.

17. INFORMACION SOBRE MEDIOAMBIENTE

Dada la actividad que desarrolla el Fondo, éste no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni provisiones y
contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la
situacion financiera y los resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la
presente Memoria de las Cuentas Anuales respecto a informacion de cuestiones medioambientales.

e
18. CUADRO DE FINANCIACION

El cuadro de financiacién al 31 de diciembre de 2007 es el siguiente:
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BBVA CONSUMO 1 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Cuentas Anugles 2007 .
®
FIRMA POR LOS MIEMBROS DE LA COMISION DELEGADA DEL
CONSEJO DE ADMINISTRACION
o ] I o _ _
@
o |
/ ,~ —
D. Roberto Vicario Mtuya D. [.uis Bach Gomez
Presidente )
T ®
D?. Ana Fernandez Manrique D. Mario Masia Vicente
(- A\

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

D. José 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 formulaciéon por la Comision Delegada del Consejo de Administracion de Eurppea de
Titulizacion, S.A. Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, en sesiéon de 25 de abril de 2008, de las |Cuentas
Anuales (balance, cuenta de pérdidas y ganancias y memoria) de “BBVA CONSUMO 1 Fondo de Titulizgcion de
Activos” correspondientes al ejercicio anual cerrado a 31 de diciembre de 2007, contenidas en las 36|paginas
anteriores, numeradas de la 1 a la 36, el Presidente y los Vocales que constitufan la Comision Delegada delConsejo
de Administracion de la citada Sociedad en la fecha citada han firmado el presente documento, haciéndosg constar
las ausencias de las firmas que se indican por motivos profesionales que les impiden estar en el lugar de celgbracién
(lo que se hace constar a los efectos de lo dispuesto en el articulo 171.2 del TRLSA), siendo autografds de los
mismos las firmas manuscritas que preceden.

Madrid, 25 de abril de 2008

Belén Ricq Arévalo
Secretaria no (fonsejera
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BBVA cONSUMO 1 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Informe de Gestionl 2007

®

&
BBVA CONSUMO 1 Fondo de Titulizacién de Activos (en adelante el “Fondo”) se constituyé mediante dscritura
publica otorgada por Europea de Titulizacion, 5.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion (en adelante, la
Sociedad Gestora), el 8 de mayo de 2006, agrupando los Derechos de Crédito de 159.576 préstamos|por un
importe total de 1.499.999.371,59 euros cedidos por Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (en adelante

“BBVA™), en esa misma fecha. ®

Asimismo, con fecha 11 de mayo de 2006 se procedid a la puesta en circulacion de la emision de los Bpnos de
Titulizacién de Activos por un importe nominal total de 1.500.000.000,00 euros integrados por 14.475 Bonos de la

Serie A, 285 Bonos de la Serie B y 240 Bonos de la Serie C, representados en anotaciones en cuenta de 100.000
euros de valor unitario.

Previamente, con fecha 4 de mayo de 2006, la Comisién Nacional del Mercado de Valores verificé positivamente
la constitucion del Fondo, e inscribid en los registros oficiales los documentos acreditativos y el folleto infqgrmativo
correspondiente a la emision de Bonos de titulizacion con cargo al mismo por importe de 1.500.000.000,00)euros.

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

El Fondo, de conformidad con los articulos 1 y 4 del Real Decreto 926/1998, constituye un patrimonio sgparado,
carente de personalidad juridica, y tiene el caracter de fondo abierto y renovable por el activo y cerrado por el
pasivo. Esta integrado en cuanto a su activo por los Derechos de Crédito Iniciales agrupados en el momento de su
constitucién y como renovacién por amortizacion ordinaria o anticipada de los Derechos de Crédito, por los
Derechos de Crédito Adicionales que adquiera en cada Fecha de Pago durante el periodo de Restitucion, por los
saldos de la Cuenta de Tesoreria y de la Cuenta de Principales, y por los gastos de constitucion no amort zados, y
en cuanto a su pasivo, por los Bonos emitidos, por el Préstamo para Gastos Iniciales, y por el Prestamo
Subordinado.

-

El Fondo se extinguird (i) cuando hayan sido integramente amortizados los Derechos de Crédito que agrupa (i1)
cuando hayan sido amortizados integramente los Bonos emitidos (iii) por la finalizacion de procedinmiento de
Liquidacién Anticipada, que de acuerdo con determinados aspectos de liquidacion anticipada recogiqos en la
escritura de constitucion, ¢l Fondo podré liquidarse anticipadamente, entre otras causas, cuando el importe del
Saldo Vivo de los Derechos de Crédito pendiente de amortizacion sea inferior al 10 por 100 del Saldo Viyo Inicial
y (iv) en todo caso, por la liquidacion definitiva del Fondo en la fecha de vencimiento final el 20 de energ de 2020
0, si esta fecha no fuera un Dia Habil, el siguiente Dfa Habil.

Fl Fondo estd sometido al tipo general del Impuesto de Sociedades y exento del concepto de n;geracinnes
societarias del Impuesto de Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados. Las contrapr staciones
satisfechas a los titulares de los Bonos tendrén la consideracién de rendimientos de capital mobiliario y{por tanto

estarén sujetos a retencion a cuenta, en los términos y con las exenciones previstas en la legislacién vigente en cada
momento,

Europea de Titulizacion, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, con domicilio social en Madnd, 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 acreedores del mismo.
Europea de Titulizacion, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, figura inscrita en el registrp especial
de la Comisién Nacional del Mercado de Valores con el niunero 2.

La Sociedad Gestora, en representacion del Fondo, con el 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 Dearechos de
Crédito, asi como complementar la administracién del Fondo, suscribi6 a la constitucion del Fondo log contratos
que a continuacién se enumeran con indicacion de las Entidades de contrapartida:

Europea de Titulizacion, S.A., SGFT 1
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+  Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria) Banco Bilbao Vizcaya A.rgentaria,dS.'A.

+ Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.
Principales)

»  Préstamo Subordinado

»  Préstamo para Gastos Iniciales

«  Permuta Financiera

Administracion de los Derechos de Crédito

»  Direccion, Aseguramiento y Colocacion de la emision de Bonos

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, 8. A.

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A; 1.P. Morgan
Secunties Ltd.; Societe Generale Sucursal en
Espafia; Caja de Ahorros y Monte de Piedad de
Madrid, Calyon Sucursal ¢n Espafia; Dresdner Bank

AG London Branch (Sucursal en Londres); HSBC
Bank Plc.

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

» Agencia de Pagos de los Bonos
[Intermediacion Financiera
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1. PRESTAMOS TITULIZADOS

Los Derechos de Crédito Iniciales que se agruparon en el Fondo en su constitucién estaban formados por 159.575
prestamos, cuyo capital ascendia a 1.499.999.371,59 euros, cedidos BBV A en esa misma fecha..

Todos los Derechos de Crédito derivan de préstamos concedidos a personas fisicas de nacionalidad espafiola o
residentes en Espafia para financiar la compra de mercancias, bienes o servicios, cedidos por BBVA al Fondo,
mtegrados por los Derechos de Crédito cedidos al Fondo en el momento de su constituciéon (los “Derechos de
Credito Iniciales”) y los Derechos de Crédito cedidos ulteriormente durante el Periodo de Restitucién (los
“Derechos de Crédito Adicionales™),

Dado el caracter abierto del Fondo por ser renovable su activo, durante el Periodo de Restitucion, la Sociedad
Gestora adquirird, en nombre y por cuenta del Fondo, de BBVA, en cada Fecha de Pago, Derechos de Crédito
Adicionales para reemplazar ¢l importe de los Derechos de Crédito que hayan sido amortizados, ordinaria o
anticipadamente, por los deudores cedidos durante el periodo de calculo precedente, con objeto de renovar el
activo del Fondo.

1) Movimiento de la cartera de Préstamos.

El movimiento mensual de la cartera de Derechos de Crédito, incluidas las cuotas de principal vencidas y no
cobradas, es el siguiente:
R ST

TR . . - . . . g,y g . . . . . . . .
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Amortizacion de Prim:igal Prim:ip_al Pendiente amortizar

Anticipada

Principal
medio anual (2

Préstamos

Vivos Adquisiciones Ordinaria (1 Saldo (fin de mes) 2% (factor

2006-05.08
2006
2007

2007 Ene,

Feb.
Mar.
Abr.
May.
Jun.
Jul,
Ago.
Sep.
Oct.
Nov,
Dic.

Total

Notas: (1) Incluye cuotas de principal vencidas y no cobr
(2) En 2006, principal medio entre €] 8.05.2006 vy §

Europea de Titulizacion, S.A., SGFT

159.575
148.217
176.521

156.887
153.411
149.256
168.190
163.756

159.300
180.275

176.603]
172.553
185,202
180.332
176.521

268.208.332,28
045.769.537,04

159.961.715,04

161.774.064,98

149,942 819,65

174.090.937,37

645.769.537,04

217.318.387,66
369.860.630,39

29.352.539,30
30.002.108,16
29.352,486,89
30.095.122 .70
31.086.513,10
30.327.793,87
30.934.048,94
31.793.318,74
31.290.447 85
31.744.354,10
32.305.297,21
31.576.599,53

196.251.545,63
276.892.247 .96

26.432.651,65
24.483.265,26
28.489.498 66
23.092.501,29
25.361.882.89
74.856.471,09
23.878.756,14
18.826.181,39
17.923.347 42
22.278.050,88
22.153.481,00

*1 C

19.116.160,29

1.499.999.371,59
1.354.637.770,58
1.353.654.429,27

1.458.814.294.67

1.404.328.921,25
1.346.486.935,70
1.455.073.376,69
1.398.624.980,70
1.343.440.715,74

1.438.570.730,31
1.387.951.230,18

1.338.737.434 91
1.458.805.967,30
1.404.347.189,09
1.353.654.429.27

1.417.925.196,10

1.391.450.897,92]

.......................................................
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2) Morosidad.

La distribucion de los saldos vencidos pendientes de pago de los Derechos de Crédito en funcién de la
antigiiedad de cada cuota venciday no cobrada total o parcialmente al cierre del ejercicio, es la siguiente:

T e D DR s e e G e R v ) A A A

Antigﬁedad Niamero Importe Impagado Importe en Dudosos Impdgrte
Deuda Recibos Principal Intereses Total Principal Intereses Total Provisipnado
Deﬁallmeses 4.417

3.303.639.76] 1.012.499,15] 4.316.138,91
1.177.789.99 339.725.64] 1.517.515,63
630.536.23| 178.570,66 £09.106,89
1.059.624 54| 303.405,08| 1.363.029,62
652.585.86] 184.179,63 836.765.49
Dc 12 a 24 meses 1.590 245.661.83|  65.664,29 311.326,12 ¢

Importes €Nt euros

{Hasta 1 mes 20.378
De 1 a2 meses 7.667
De 2 a 3 meses 4.136
De 3 a 6 meses 7.166

' s e i i " il A RFAL R L - ol ety o Ottt L ' A , [ " !
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La distribucién por la antlguedad de 1a primera cuota vencida y no cobrada de los Derechos de Crédito gn
situacion de impago al cierre del ejercicio, con informacion del principal pendiente de vencer, es la siguiente:

i R o, e LA A R T K L A A T L B L I R T b, 8 e g L win Ao e AL e
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......................................

Antiglledad Namero Importe imp_agadn Deuda Deuda
Deuda Préstamos Principal Intereses Total pendiente Total

ordinarios vencer

|Hasta 1 mes 12.694] 1.995.104,26| 597.449.32| 2.592.553,58| 96.701.775,72 99,294,329 3
De 1 a2 meses 15711 1.117.383.81| 334.714,11] 1.452.097.92] 28.086.685,56] 29.538.783 4
ID:: 2 a3 meses 1765 904.114,18] 279.293,32| 1.183.407,50{ 13.956.597,03 15.140.004,53 |
|De 3 a 6 meses 1093 753.121,54! 23127433 984.39587|  7.191.802,22 8.176.198.0
iDe 6 a 12 meses | t 353| 1.295.172.55] 386.680,49| 1.681.853,04]  9.260.245,06 10.942.098. 10}
De 12 a 24 meses 493| 1.004.941.77| 254.632,88] 1.259.574,65| 2.740.493.,67 4.000.068.3

'

Totales 209690 7.069.838,11] 2.084.044,45 9.153.882,56| 157.937.599,28| 167.091.481,84

[mportes en euros

3) Estados de la cartera de Préstamos al 31 de diciembre de 2007 segiin las caracteristicas mds represeptativas.

Clase de interés e indices de referencia.

I.a totalidad de lo de Derechos de Crédito que integran la cartera tienen establecido un tipo de interés fijo. La
situacién a 31 de diciembre de 2007 es la siguiente

% Tipo de Mhargen

Clase de intereses/

fndice o Tipo Referencia Namero Principal Interés s/immdice
% Pendicnte % Nominal ref¢rencia

176.521 100,00 1.353.654.429,27 100,00

176521 100,00 1.353.654.429,27 100,80 7,069%

Importes en euros Medias ponderadgs por
rincipal

T A T A

s b By e e g )
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Capital pendiente de amortizar.

El importe individual del principal pendiente de amortizar de cada uno de los Derechos de Crédito se encuentra

entre 4,05 y 59.154,85 euros. La distribucion de la cartera de Préstamo por intervalos del principal pendiente de
amortizar es la siguiente:
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S'I'I"UACIGN AL 31/12/2007 SITUACION Al 31/12/2006 SITUACION A LA CONSTITUCION

Intervalo Pl‘iﬂﬂipﬂl o “ | Principﬂ]
Principal pendiente | Nam % pendiente % _ B N1im Yo pendiente 0/

 —— T L.

. 0,00 - 6.010,12 |100.058 56,68 278.089.817,47 20,54 72.195 48,71 229.630.901,36 16,95 70.766 4435 27430601527 18.29
® 6.010,12-12.020,24 | 40210 22,78 346.104.459,22 25,57| 37.527 2532 322.997.044,07 23.84| 48751 30,55 427.843.736,19 2852
12.020,24 - 18.030,36 | 18358 10,40 271.052.065,67 20,02| 15948 10,76 234.450.924,79 17,31| 20.896 13,09 307.946.878.41 20,53
18.030,36 - 24.040,48 | 9.649 547 199.501.951,81 14,74| 12526 845 258479.85546 19,08 10392 6,51 215826.627.30 14.39
24.040,48 - 30.050,60 | 4.739 2,68 126.520.532,79 9,35| 5934 400 158.764.412,56 1172| 4995 313 133.959.590.53 893
30.050,60 - 36.060,72 | 1.914 1,08 6245482233 461 2398 1,62 7837036663 579 2111 132  68951.790.91  4.60
36.060,72 - 42.070,84 792 0,45 3071590690 227 949 0,64 36.564.49046 270] 953 0,60 36.840.674.82  2.46
42.070,84 -48.08096 | 415 024  18.592.692,69 137] 442 030 1974687183 146] 407 026 1825041932  122|
48.080,96 - 54.091,08 196 0,11  9.901.299.08  0,73| 207 0,4  10.583.139,16 0,78/ 187 0,12  9.487.349,24 0,63

54.091,08 - 60.101,20 190 0,11  10.720.881.31  0.79 91 0,06  5.049.76426 037 117 0,07  6.586289.60 044

——

Total 176.521  100,0 1.353.654.429,27 100,0[148.217 1000 1.354.637.770,58 100,0[159.575 100,0 1.499.999.371,59

Minimo 4,05 12,23 2.030,92
Maximo 59.154,85 58.044,09 38.292,74
Medio 7.608,52 9.139.56 0.399.96

. - Importes en euros o
H x i ;n W T EF\{.; bl ST L S I:I: i MR SRR

Formalizacion.

@ Los Préstamos cedidos fueron formalizados en fechas comprendidas entre los afios 1998 y 2007. La
distribucién por afios se muestra en el siguiente cuadro:

R e L Tl s o e T e R e

SITUACION AL 31/12/20(!7 SITUACIGN AL 31/12/2006 SITUACION AlA CDNSTITUCIﬁN

| Afo | | I"rmclpal B ' Prmclpal ” |

Formaliz. | Niim, Yo pendiente Yo Nam, %  pendiente Y

® 1998 | 449 0,25 781.199.87  0.06
- 1999 1211 0,69  3.861.50286 029 2618 177 940528096 069 2881 181 1470221573 098
2000 | 3.189 1,81 878392017 0,65 3.683 248 17961215.65 133 4047 254 2503820708 167
2001 5450 3.09 24.66222258 182| 6461 436 4037580738 298 7.107 445 5275512168  3.52
2002 7774 440 5141843590 380 12.881 8,69 83.883.89741  6,19] 14322 898 11266257380 7,51
2003 | 17519 992 100.351.34837 7.41| 22.064 14,89 163.851.43730 12,10 24752 1551 212.68540026 14.18
2004 | 25873 14,66 189.545.653,77 14,00| 33781 22779 292.793.85042 21.61] 38318 2401 374.667.528.60 24.98
2005 | 48782 27,64 383.845.81563 2836| 60376 40,73 584.878.713.40 43.18| 68.148 4271 707.48832444 47.17
2006 | 32477 18,40 317.088.193,89 2342 6353 429 161.487.568.06 1192 - i - -
® 2007 | 33797 19.15 27331613623 20.19] 6353 429 161.487.568.06 1192 : i - |

 |176.521  100,0 1.353.654.429.27 100,0{148.217 100,0 1.354,637.770,58 100,0(159.575 100,0 1.499.999371,59 1000

Importes en euros
R A R T GBI e T ey
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Principal
endiente

s la siguiente:
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SITUA(" ION AL 31/12/2007 SITUA( l()N AL 31/12/2006 SIT UACI@N A LA CONS ITULION
Intervalo
Y Tipo Principal Principal Principa
Nominal Pendiente Pendiente endients
4,00 - 4,49 0,01 193.282.65 0,01 21 0,01 273.680.37 0,02 22 0,01 322.146.61 0.02
450 - 4.99 491 028 241061053 08| 731 049 439828242 032| 806 051 565873845 038 @
5,00 - 5,49 4373 2,48 20.739.298.09 2,20 5.551 3,75 49.376.713.60 3,651 6.012 3.77 50.511.2847 28 3.97

550-599 | 11.605 6,57 85.780.308,19 6,34 12491 843 11853217907 875| 13286 833 133.816.314.40  8.92
600-649 | 16957 9.61 168429.87291 12,44| 18314 1236 21427877912 1582} 19611 1229 234.137.396,06 156l
6.50-699 | 24683 1398 195787.62495 14,46 26.078 17,59 24324609890 17,96| 28079 17,60 276.619.177.61 18,44
700-749 | 23.535 1333 200.676.339,68 14,82 23959 16,16 223.861.619,60 16,53| 26347 16,51 254.916.428,89 16,99
750-799 | 20303 1660 221.162.873,61 16,34 31.094 20,98 264.633.082,15 19,54 33.998 21,31 292.424.7¢6,10 1949
300-849 | 14166 803 121.098307,79  895| 10878 7,34 105.151.008,54 7,76/ 10978 6,88  96.124.699,15 6,41
850-890 | 11998 680 9276032049 685 7.244 489  56.062.050,84 4,141 7464 468  54.961.592.97 3,66
0.00-949 | 12.637 716 84.707.80697 626| 6164 4,16 40.089.734.86  2.96| 6.656 4,17  47.0522¢291 3,14 @
950-999 | 9050 513 64.897.43320 4,79| 2867 193 17.328373,85 128| 3183 199 2230433451 1,49
1000-1049 | 4306 244 26.835581,60 198 1258 085 740231159 055 1400 088  9.457.9¢1,34 0,63
1050-1099 | 1.571 089 862815653 064 1264 085  7.593.763,00 056/ 1426 089 1021548873 0,68
1100-1149| 715 041  4.863.79467 036| 243 016  1717.34856 013] 265 0,17 218438207 0.5

11,50 - 11,99 122 0,07 687.718,08 0,05 35 0,02 207.356,00 0,02 42 0,03 29240551 002
1200-1249| 1044 059  7.601.568,78 0,56 16 0,01 317.218,23 0,02 - i : i
12,50-1299| 50 0,03 313.587,35 0,02 i i - - ) i - i
13,00~ 1349] 129 0,07 853.334,77 0,06 - i : : i i i i
13,50 — 13,99 14 0,01 112.759,77 0,01 - ; : . - i .. -
1400-1449]| 1.736 0,98  11916.403,14 0,88 5 0,00 91.723.09 0,01 i : . -
14,50 —14,99 14 0,01 104.507,25 0,01 . i i - i i
1500-1549! 1114 0,63  2.866.97348 0,21 2 0,00 40.001,15 0,00 : : i -
15,50 — 15,99 5 0,00 33.689,20 0,00 i i . i i - ] i
16.00—16.49| 2700 1,53  9.514.506,60 0,70 i : i « } i i -
16,50 — 16,99 9 0,01 24.468,12 0,00 - : i i i i i .
17.00 — 17,49 74 0,04 291.793,00 0,02 : i i i i i ] )
17,50 - 17,99 20,00 848030 0,00 . i - i i i - ]
1800-18491 3810 216 10406.814,49 0,77 2 0,00 36.445,64 0,00 - i u- i
18,50 — 18,99 6 0,00 9.186,37 0,00 i i - ] X i - ]
19.00—-19,49| 102 0,06 356.206,33 0,03 ; - : i - - i ]
19,49 — 19,99 6 0,00 25904,85 0,00 - i . i - i i i
2000-2049| 174 0,10 554.915,53 0,04 - - i . i i _ -

Total 176521 100,0 1.353.654.429,27 100,0{148.217 100,0 1.354,.637.770,58 100,0{159.575 100,0 1.499.999.371,59 100,0

% Tipo interés nominal;

Minimo 4,00% 4,00% | 1.00%
Miximo 20,00% 18,00% 1 I;,QS%
Medio ponderado por principal 7,69% 7,06% | J04%
sendiente
Importes ¢n euros
"""" T s B T S A e R T T S g T
Vencimiento final.

os Préstamos tienen fecha de vencimiento final entre los affos 2008 y 2016. La distribucion pm{ afios se
muestra en el siguiente cuadro:

‘SITUACION AL 31/12/1007 SITUACION AL 31/1 2/20()6 SITUACION A LA co STITUCIC)N

Vencimiento| Num, Yo endiente % Niim. % yendiente %% Nm. %% rendignte %

16907 1141  31.183.543,00 2,30
28963 19,54 111.539.841,89 823
25.717 1735 159.641.840,72 11,78
30,716 20,72 270.561.579,70 19,97
11373 7.67 151.543.437,72 11,19

90492 640 137.283.722.86 10,13
10890 735 185.676.496,99
430 133.479.300,19

19.551 1225  73.629{257,81 491
33675 21,10 176.896|855,06 11,79
290317 1837 217.3471921,99 1449
34730 21,76 339.226{763,82 22,62
10.669 6,69 132,7171306,83 BB

0754 6,11 143.313340,02 9,55
11.027 691 188.710959,78 12,58
4478 281 86.05341539 5,74

29692 16,82  43.062.70246 3,18
37.356 21,16 126.491.659,67 9,34
36.269 20,55 216.052.668,00 15,96
20.904 11,84 190.089.618,16 14,04
20263 11,48 211.320.348,11 15,61
10,611 6,01 155.216.644,07
450 137.404.528,28

Europea de Titulizacion, S.A., SGFT 3
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Informe de Gestion 2007
Yencimiento| Nim, venidiente % | Nim. % nendiente % | Nim, % nendiente Yo
2015 7.881 446 137.837.02444 10,18 6.124 4,13 130.972.528,52 9.67| 6374 399 142.102.550,89 947
2016 3.474 1.97 82.779.939 42 6,121 1.661 1.12 42.755.478.,99 3.16 -
2017 2135 1,21 53.399.296,66  3.94 i : i i
22l 176,521 100,0 1.353.654.429,27 100,0]148.217 100,0 1.354.637.770,58 100,0[159.575 _100,0 1.499.999.371,59 _ 1000
Yencimiento final
Minimo; (01/01/2008 01.01.2007 01.01.2007
Méximo: 12/06/2017 15.09.2016 23.12.2015
Medio ponderado por principal 16/09/2012 18.12.2011 150572011
pendiente:
| ) E Ortes en Eums | - _ | - ) .....I _ ]
' ® i S, T R mﬁgﬁﬁgﬁi‘**‘* S B A
Localizacion geogrifica.
La distribucion geografica seglin la region donde se ubican los Deudores Cedidos se presenta en el siguiente
cuadro:
®
Rl ket BRI T i B G e T Bt SRR AR T e R i SRl A
SITUACION AL 31/12/2007 SITUACION Al 31/12/2006 SITUACION A LA CONSTITUCION
Region/ Principal Principal Principal
Provincia Nim. % peadiente % Nim, Vo pendiente Yo | Nim, Yo pendiente Yo
. Andalucia 35.067 19,87 27581080099 20,38 28.566 1927 265.429.114,51 19,591 30.768 1928 290.590.581,91 1937
Aragon 3015 1,71 20,985,424 48 1,55] 2.230 1,50 18.681.978 25 1 38| 2.433 1,52 21.004.572.51 1,40
| Asturias 5.576 3.16 37.993.110,19 2,81 4.713 3.18 38.279.332,37 2831 5119 321 44.439.674,56 2 .96
Baleares 3.701 2,10 27.223.953 80 2,011 2.998 2,02 26.077.703.01 1,931 3.320 2.08 29.573.984 29 1,97
(anarias 16.235 9,20 130.919.163,06 Q67 13.726 2,26  130.094.727,67 960 15.108 9,47 145.403.015,17 969
{Cantabria 2.123 1,20 15.321.980,28 1,137 1.699 1,15 15.166.248,79 1,121 1.803 1,13 16.372.859.24 1.09
{Castilla-Ledn 7.760 4 40 52.892.022.53 3.91 6.314 426 51.267.607.84 3781  6.757 423 537.956.047.14 3.86
Castilla La Mancha 5.755 3,26 44.120.240,22 326 4.703 3,17 42.269.676,45 3,121 4.991 3.13 46.455.681,19 3.10
Catalufia 26446 14,98 202.758.513,73 14,98 22 808 1539 209.541.065,10 15,47 24789 15,53 235.333.100,40 15,69
Ceuta 903 0,51 8.217.526,34 0,61 800 0.54 8.763.712.67 0,65 859 0,54 9.129 881 .87 0,61
Extremadura 4738 2,68 37.216.756,78 2,75 3811 2,57 35.633.102,63 2,63| 4.090 2,56 38732.518,82 2,58
Galicia 10.332 5,85 72.171.301,25 3,331 8.221 5.55 70.629.814,58 5,211 8.892 3,57 79.069.638.24 5,27
La Rioja 733 0,42 5.116.944,11 0,38 583 0,39 4.938.298.91 0,36 611 0,38 5.407.959.,25 (.36
Madrid i 22905 12,98 186.265.283,36 13,76 20.784 14,02 197.140.417,59 14,55 21.733 13,62 213.529.084.87 l4’24L
Melilla 1.162 0,66 10.469.771,88 0,77 895 0,60 ©.202.564,81 0.68 972 0,61 10.290.619.50 0,69
Murcia 2.822 1,60 21.350.928,08 1,58 2.256 1.52 20.338.889.05 1,501 2.445 1,53 22.730.643,88 1,52
Navarmra 928 0,53 6.304.671,11 0.47 713 0,52 6.145.772,8] 0.45 834 (.52 6.898.905.12 (0.46
Comunidad Valenciana| 19.306 10,94 144.856.32293 10,70] 16295 10,99 148.461.414,94 10,961 17.671 11,07 165.650.736,49 11,04
Pais Vasco 7014 397 53.659.714,15 396] 6.042 408 56.576.328,60 4,18/ 6380 4,00 61.429867.14 4,10
- ] O
Total 176.521 100,0 1.353.654.429.27 100,0(148.217 100,0 1.354.637.770,58 100,01159.575 100,0 1.499.999.371,59 100,0
Importes en euros
:':"'r.. e i T T il i T i DR A LR G i BN L P e e i A D L S R 1 i et e T il o v it by i f ''''''''' u f._ ......... b g §
4) Tasa de amortizacion anticipada.
La evolucion a lo largo del ejercicio de la tasa mensual de amomzaclén anticipada y la tasa anual equivalente,
ademas del valor promedio de dichas tasas con datos agregados L@gstrales semestrales y anuales, es
la siguiente:

Europea de Titulizacion, S.A., SGFT




BBVA coNSUMO 1 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

N , - e T , TR R IIITTIY g R R L L R r"\'".'."-:-'F";'.!-"'::'-F'-":m-' ,.'\.'.'.-.-..-.i-.-.-.::"-.?.':"':" i A ) '(:l.!'l':"';.'ﬂ'_.'._'.:..
R Ty j"‘_‘i" R LT ;."." '\.".'l".g" "f_"' _:,.".,: ,:_:,._._.,.:.F, 1:"""."."'.' """':_.. R S ] iy -‘-.-'"-'-I""""""'"H-'-' A .-g"' IR S \ R T A e
LT I A | Al I'I"El'I"I Nk K] whhy iy o : e bR e A AT LY | AR h

A A A P T L e . : T R R Lo ' e By : P ETEAPRI X W St AR Al i enbivedn
o .f-,,_,-,-;.;.,-,f?f;.n TR AR T R AR AT R HR R e v, SR A i

Datos del mes
% % % % % %

Tassa
Mensual

Amortizac,
anticipada
Principal

(2)

Pendiente
Vo

sobre

inicial

Principal

Tasa
Anual

Tasa
Mensual

Tasza
Anual

Tasa
Anual

Tasa
Mensual

(1)

2006-05.08
2006
2007

1.499.999,372
1.354.637,771
1.353.654,429

100,00
90311 24.277,860
90,24 | 276.892,247

2007 Ene.
Feb.
Mar.
Abr.

May.
Jun.

Tul.

Ago.

1.458.814,295
1.404,328,921
1.346.486,936
1.455.073,377
1.398.624,981
1.343.440,716
1.438.570,730
1.387.951,230

97.25
93,62
89 77
97.00 |
93,24 |
89,56
95,90 |
92.53

26.432,652
24,483,265
28,489,499 |
23.092,501
25.361,883
24,856,471
23.878,756
18.826,181

L it eeee e o1 et e . e " TR T R v g O g e e T e g SIS W g e L G L e
B e s R SRR G i LR T R
e R e S B i R

_Datos 12 meses | Mistérico |
Yo

Informe de Gestion| 2007

LA
o
"
o
]

%
Tasa
Anual

THsa
Merdsual

Tasa
Mensual

1,79
1,78
1,76
1,74
1,72

19,53 |
19,35
19,23 |
18,99 |
18,84

Sep. | 1.338.737,435  89,25| 17.923,347 1,71 : gg’.; | i ;g
Oct. | 1.458.805,967 9725 22.278,051 },Zg 13,32 1,72
Nov. | 1.404.347,189 93,62| 22.153,481 1!65 13,1 | 1,70

Dic.| 1.353.654,429 00,241 19.116,160 ; ; ;

Importes en millones de euros
] Saldo fin de mes o de afio. _ | | .
((:2; Amortizacion anticipada de principal realizada durante el mes por los Deudores (no incluye las resoluciones de cesion de Préstamos).
Ty AT S R e o o a8y o e Wi o s e U e B R B A A A TR MR
- . - —_ e - — —_ — - . L —

e e ™
- cn -
L L ]

o5 TASA ANUAL EQUIVAL
)

-

-------

TAE-("?: nﬁsea)
- = = «TAE(12 meses) wm—TAE (historica)

TAE (6

meses)

2. BONOS DE TITULIZACION

Los Bonos de Titulizacién de Activos se emitieron por ‘
integrados por 14.475 Bonos de la Serie A, 285 Bonos de la Serie B y 240 Bonos

euros de valor nominal, con calificaciones asignadas por las’ \
(“Fitch™) ,Moody's Investors Service Espana S.A. (“Moody’s

segln el siguiente detalle:

Europea de Titulizacién, S.A., SGFT

un importe nominal total de 1.500.000.000
de la Serie C, de 100.000,00

Agencias de Calificacién, Fitch Ratings Espana S.A.
), vy Standard & Poor’s Ratings Services

"
Ly
[N

'

R
A
¥

ML
IR

Yo

Tasa
Anual

19,29
18,59 |

19,49
19,38
19,60
19,53
19,49 |
19,48
19,48
19,18
18,91

(0 euros,

(H S&P'ﬂ')j




BBVA CONSUMO 1 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Informe de Gestién 2007

o T 1“ v, R TTTTTT I B ':.: ............

Seri¢ de Bonos Calificacion de Fitch Calificacion de Moody's Calificacion de S&P

—_ 7 TTTcondeVoody's  (Calificacion de S&P

Serie A AAA Aaa AAA
Serie B AA Aal AA

i ' ! e O T T R e e I

||||||

Las calificaciones asignadas por las Agencias de Calificacién permanecen vigentes,

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

Los Bonos estdn admitidos a negociacion en AIAF Mercado de Renta F ija 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:

Codigo ISIN: ES0333763003

i thaly

o

Emision: 14.475 BONOS SERIE A
B e R s e TR e e

UG R b G M AR
Tipo Interés Nominal Intereses

% Interés

perfodo Cupén Cupdn
vencido

LAy} A
L RRE

g o =
"t i .".F L

2

B oA TR e

i "'. B eh B T S ! s AL T A T i P T e T B
Amortizacién Principal Pendiente amortizar] Principal
Medio

anual

.

4 1. I.IIII ' ' III ] 1
AR ,};:s::g?,:‘.-g:. LA A

Tl gl ":':‘:-,;{..-,-','F'! S

Totales Unitario

Impagado | Unitario Total

11/03/2006
2006
2007

100.000,00  1.447.500.000,00
100.000,00  1.447.500.000.00
100.000,00  1.447.500.000,00

3,244% 1385216666 1.177,434166/20.051.011.24 0,00
4,191%  4.044302778 3.316,328278(58.541.282.71 0,00

1.447.500.000,00
1.447.500.000,00

2210172007

3.611% 942,872222  773,155222{13.648 075 41 0,00
3.854% 942088889  772,512889(13.636.736.67 0,00
4,079%  1.031,080556 845 486056|14.924.891 05 0,00
4321% 1128261111  925,174111{16.331.579.58
4,753% 1201452778 985191278

100.000,00  1.447.500.000,00
100.000,00  1.447.500.000,00
100.000,00  1.447.500.000,00
100.000,00  1.447.500.000.00

20/04/2007
2010772007
22/10/2007
21/01/2008

Importes en euros

L YT TR T Y WL T 1’ Y . L T, " el Rttt a'n)
b Ty 1.,.-,..,’.,'.1. L 1o WL TR by T Y '“ s L Mkl O e i e el e e R el ot m
Tl 2t A u"ﬁ!'.-n., o e A A L AL Pk ey ) e e ) ':":'-"-"‘"::-"'."'. '.:"::I.t:l.::-li"i""' ";'- :.,..-,._;-;-,.'-;.'-_‘?;E!;;Ei:?,':‘.:.;..*'!;.;,._II_-I.L:I-: ot Tl iy

Emision: 285 BONOS SERIE B Cédigo ISIN: ES0333763011

LT I R R ey et B T g PR M ) i AR el S

iy, TR ARSI T e R Bt Cn e R e T T R i TR
Tipo Interés Nominal Intereses Amortizacion

Y% Interés

periodo Cupén Cupbn
vencido Bruto Neto

....... A ROOEE T s e AT RTINS L b

-

ot N S B P e Tt £ e T LR T AL e
Principal Pendiente amortizar

Principal
medio
anual

Totales Impagado | Unitario Total Unitario Total

11/03/2006
2006

2007

22/01/2007
20/04/2007
20/07/2007

22/10/2007
21/01/2008

100.000,00 28.500.000,00
100.000,00 28.500.000,00
100.000,00 28.500.000 00

3,284%  1.403.216678 1.192.734176
4,231%  4.085,080557 3.349.766057

399.916,75 0,00
1.164.247 96 0,00

28.500.000,00
28.500.000,00

3,651% 953,316667 781 719667
3,804%, 051,866667  780,530667
4,119%  1.041,191667 853777167
4361%  1.138,705556 933 738556
4,793%  1.211,563889 093 482389

27169525 0,00
27128200 0,00
296.739,63 0,00
324.531,08

100.000,00 28.500.000,00
100.000.00 28.500,000,00
100.000,00 28.500.000,00
100,000,00 28.500.000,00

Importes en euros

(1) En cada afio, % tipo de interés nominal medio ponderado por tiempo y principe 1ntf=.
(2) En 2006, principal medio entre 11.05.2006 y 31.12.2006. / O , e # N\

A e R R T AT bl S B AR e ST s T R S e e R B TR e i b e AT e R

e i o PR D T e e e e P T, Y e e e AL D . e T S T D R e T e L e

Europea de Titulizacion, S.A., SGFT




#‘__—

BBVA coNsumo 1 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Informe de Gestion| 2007

Emision: 240 BONOS SERIE C Codigo ISIN: ES0333763029
R R R R A o R R e s AT A S R T
Tipo Interés Nominal Principal
% lInterés Medio
| periodo Cupdn Cupén | | Anual
vencido Bruto Neto Totales Impagado | Unitario Total Unitario Total

11/05/2006 100.000,00 24.000.000,00
2006 | 3.354% 1434716652 1.219,509154] 344.332,00 0,00 0,00 0,00]  100.000,00 24,000.000,00] | 24.000.000,00)
2007 | 4,301%  4.156,441666 3.408282166) 997.546,00 0,00 0,00 0,00  100.000,00 24.000.000,00| | 24.000.000,00
22/01/2007 | 3,721% 071,594444  796,707444|  233.182,67 0,00 0,00 0,00}  100.000,00 24,000.000,00
20/04/2007 | 3.964% 068,977778  794,561778] 232.554,67 0,00 0,00 0,00] 100.000,00 24.000.000,00
20/07/2007 | 4,189% 1058886111 868286611 254.132,67 0,00 0,00 0,00  100.000,00 24.000.000,00
22/10/2007 | 4,431%  1.156,983333  948,726333( 277.676,00 0,00 0,00 0,00] 100.000,00 24.000,000,00 ®

21/01/2008 | 4.863%  1.229,258333  1007,991833

Importes en euros

(1) En cada afio, % tipo de interés nominal medio ponderado por tiempo y principal pendiente.
(2) En 2006, principal medio entre 11.03 2006 v 31.12.2006.

A S T MR R N S A T AR e

1 T L e R A

Vida media y amortizacién final de los Bonos de cada Serie estimadas al 31 de diciembre de 2007 segun
diferentes hipdtesis de amortizacion anticipada de los Derechos de Crédito.

%%Eﬁ%ﬁ?ﬁ% I-";': "‘i:""?'_ ._:‘*f-'- R ! *”'J&*’N i
- TKGA AMORTIZAGION ANTIGIPADA —
% ANUAL EQUIVALENTE
BONOS SERIE A
Sinamorl  Vidamadia afios 2,55 2 A7 2,39 231 2,24 217 211 204
opcional & facha 180772010 1806/2010 200052010 23M4r2010 270372010 Q322010 02062010 1501/2080
Amort Final afios 6,81 8 56 6,31 6,08 5,06 581 5 56 5 56
facha 21102014 210772014 10472014 210172014 210412014 2111072013 210712013 21077203
Con amort, Vida media a0 262 2,43 2,36 2,28 221 2,14 2,08 *
apcional facha 0762010 06/0472010 O5MS/2010 04/0572010 172010 180272010 2841 /2010 01m2r2y
Amart. Final afios 51 5,06 5,06 4,81 4,81 455 4 56 *
facha 214013 210172013 21401 2013 MH2012 2112012 2110712012 20772012 1\ 4rX
BONOS SERIE B
Snamort  Vidamadia afios 7.11 6.93 677 5,60 6.42 6,25 6,08
opcional fecha 021612015 1200472014 10052014 0RNG2014 41052014 200032014 77K0472014
Amort, Final afos 756 7.3 7.3 7.06 7,06 6,81 6,56
21077015 210412015 210472015 MK2015 210112015 2111072014 210772014
Conamodl. Vida madia afog 5 3 5,06 5,06 4,91 4 81 4,56 4,56
opcional @ fecha 210472013 2101/2013 210172013 211042042 2412012 210772012 2110712012
Amort. Final afios 531 5 06 5,08 4 B1 4,31 4,56 4,56
{acha 21RA3 1IN 2412013 AAN012 21HO2012 2170712012 HN7R2012
HONOS SERIE ¢
Singmort  Vida madia afios 8,26 815 8,02 7,89 7.76 761 T A7
opcional facha DA0A20ME HV0212016 010472016 §8{11/2045 100212015 (8X09/2015 17082015
Amort. Final afiog 8,56 9 56 8,56 0 56 9 56 .56 9,56
24NN 7 URTRO1T 21072017 MRTRONT 210772017 2100712017 2707
Con annorl, Vida media afos 631 5,06 5,06 4 B1 4,81 456 456
opeionai ™ facha 210412013 210172013 21012013 12 HI2042 2100712012 240772012
Amert Final afios 831 5,06 5,06 4,81 4 B1 456 A 56
facha 210472013 2900112013 210112013 2112012 HAW2012 21072012 2400712012
Hipotesla da morosidad y de fallidos de |a oprtera da Pristamas Titulizadon: 0%
1 £l pariado de Rastitueidn de Frastamos Titulizados finalizard el 20,04.2008, y durmnte ot mismo siampre se procederi a la restituckdn de Pristamos Triviizados
an chds yma de fas fechas de page y por le tetalidad del Importa de Adquiskcitn disponibla en cada una de wiine,
(21 g artizacion & opcin de ls Socladad Gestora cuando o importe del principat pendiarts de amortizar da los Praatamos Titvlizados san infanor
al 10% dal Inicial, una var finalzade & Pariodo de Fastitcion.
P T SRR e SR SR S S
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BBVA CONSUMO 1 FONDO DE TITULIZA CION DE ACTIVOS Informe de Gestion 2007

3. ANALISIS DE LOS RESULTADOS

2007 2006

Productos financicros 109.721,059,19 | 67.248.891,96
Costes financieros -65.409.810,90 -32.712.885.83

Margen financiero 44.311.248,29 34.536.006,13

Otros productos y costes ordinarios netos -40,580.287,23 -33.826.411,89

Margen operacional 3.730.961,06 709.594,24

Gastos de explotacion y tributos -339.752.28 | -205.427,04

Resultados de explotacién | 3.391,208,78 504.167,20

Otros resultados operativos - -
Resultados extraordinarios | - -
Amortizaciones L -572.368.96 -381.579,33
Saneamiento inmovilizado financiero - -
Provisiones financieras netas | -2.818.839 .82 -122.587.87

Beneficios antes de impuestos 0,00 0,00

Prevision para impuestos - -

Beneficio neto 0,00 | 0,00

Pro memoria: Activos totales medios (de 8.05.2006 a 31.12.2006 _1.554.191.603,86 | 1.545.399,954 44

i A b S s T Ty M O ol gy wlla
P R R

porpttet R B [T TRy /T o n T, |:-:| tu :': IlI i ,.': Y L Ky SR ] - _I.u Tl L [ | v Ll P, ety B ey :' N ik '_“I- e A I: Iu:“' 1 .t o et g . . [/ o L3N .I ' L Il.'l.llll,l. b X W F 'I'I' o h "'_‘ 1. " ': ALY, Bt ll':l:l:j:‘l.' ey
R D R o S, S N o ki o s A e e SRR T o e 1 e T BN g e

Productos financieros

La distribucion de los productos financieros es la siguiente:

W ' [ St ety D LA AR e gt e ey =X LL NN R R LI L o o E R R R A RTINS o LG T =TT E T L N T T N T S e TR 0 T] o e T ¥ .H:t' " : PR L TR e TR T T .u'll':'u .:“.' ol .: 'I':'|'I”'|' Y el '-\-lll,l'l "y M !,,:. .':.!.':':.::I": T gl '- el ‘II-II.: '.l. .. :.' 15 . A ' :':.' ] L .:I: I'l. e ke WY
N S S T S R R AT ERE T E AR T DA A B gt B T A B ATHEG U R 0 b T et g A e L

Saldos medios % Productos Tipos medios

1.391.450,90 104.576,88

Préstamos

126.986,20 8,17 5.144,18

Tesoreria

Resto activo 35.754.,50 2,30

1.554.191,60 100,00 109.721,06 7,06%

FITHR :.I'.'J"'. e 1:1'I-::-'-|'|"1 Bt T L o .:'I.:‘u.'..-. L .'-“".;'|'r-'-:"-"-l: A R I.:l_.: l.-"'l‘-" 1 )

R TR TR ot e, R Tl N e

El total de los activos ha generado unos ingresos de 109.721,06 miles de euros con un tipo medio del 7,06% anual.
Del total de los ingresos financieros, el 95,31% corresponde a los Degs
restante corresponde a los generados por los saldos de tesoreria.

Europea de Titulizacion, S.A., SGFT 10




BRVA coNSUMO 1 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Informe de Gestion 2007

Costes financieros

La distribucion de los costes financieros es la siguiente:

T CTEN e s

T e T B E R T R

% Costes Tinos medios

Saldos medios

Ronos de Titulizacion de Activos
Seriec A
Serie B

Setie C

1.447.500,00
28.500,00 1,83
24.000,00 1,54

Deudas con entidades de crédito
Préstamo Gastos de Constitucion
Préstamo Subordinado

1.072,54 0,07
21,750,00 1,40

Resto pasivo

El coste total de los recursos dispuestos durante el ejercicio ha sido de 65.409,81 miles de euros con un coste
medio del 4,21% anual. De la totalidad de los costes financieros el 97.51% corresponde a los bonos gmitidos,

mientras que el 2,49% corresponde a las deudas con entidades de crédito.

Margen financiero.

El margen financiero, resultado de la diferencia entre ingresos y gastos financieros, asciende a 44.311,25/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 ¢l Margen Financiero y los intereses de la Permuta Financiera.

I os costes alcanzados por todos estos conceptos ¢ elevan a 40.580,29 miles de euros, lo que representa in 2,61%
sobre los activos totales medios del Fondo.

Los resultados procedentes del contrato de permuta financiera de intereses ascienden a un beneficip neto de
2.364,02 miles de euros, representado por unos ingresos totales de 105.561,18 miles de euros y unos|costes de

103.197,16 miles de euros durante el gjercicio.

Gastos de explotacion

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

los activos

El coste total por estos conceptos asciende a 339,75 miles de euros, lo que representa el 0,02% sobre
totales medios del Fondo.

Europea de Titulizacion, 5.A., SGFT 11
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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 47.119.352,68 |
Intereses cobrados de préstamos titulizados 102.859.308,83
Intereses p;iagadﬂs por bonos de titulizacion -00.703.076,68
[ntereses cobrados/pagados netos por operaciones de permuta financiera 1.707.716,04
Intereses pagados de préstamos y créditos en entidades de crédito -1.592.918,82
Intereses cobrados de depésitos e inversiones financieras 4,848.323,31
Otros intereses cobrados/pagados (neto) .
2 Comisiones totales pagadas por el Fondo -43.392.760,21
Comisiones periddicas pagadas a la Sociedad Gestora -88.156,25
Comisiones fijas y variables pagadas por administracién de los préstamos ~140.856,26
Margen financiero -43.115.747,70
P Otras comigiones -48.,000,00
3 Otros flujos de caja provenientes de operaciones del Fondo -60.985,73
Ingresos por recuperaciones de deudores, morosos y otros activos adquiridos -
Desembolsos en el ejercicio de gastos amortizables -
Otros ingresos y gastos -60.985,73
A) FLUJOS DE CAJA PROVENIENTES DE OPERACIONES 3.665,606,74
¢ 4 Flujos de caja netos por emision de bonos de titulizacién -
Ingresos por emision de bonos de titulizacién -
(rastos por ¢misién de bonos de titulizacion -
5 Flujos de caja por adquisicién de préstamos titulizados -645.769.537,04
Pagos por adquisicién de préstamos titulizados -045.769.537,04
® 6 Flujos de caja netos por amortizaciones 642.039.705,55
- Ingresos por amortizacion de préstamos titulizados 642.039.705,55
Pagos por amortizacién de bonos de titulizacién -
7 Otros flujos provenientes de operaciones del Fondo 233.324,10
Ingresos por disposiciones de préstamos / lineas de crédito -
Pagos por amortizacion de préstamos/lineas de crédito -356.469,88
| Cobros préstamos titulizados pendientes ingreso 1.544.978,90
Administraciones publicas — Pasivo 988,39
Otros deudores y acreedores -756.173,31
[nversiones Enanciﬂras superiores a 1 afio -
B) FLUJOS DE CAJA PROCEDENTES DE ACTIVIDADES FINANCIERAS -3.496.507,39
C) INCREMENTO (+) DISMINUCION (-) DE TESORERIA 169.099,35
® TESORERIA Y TESORERIA EQUIVALENTE AL INICIO DEL PERIODO 166.296.637,05
TESORERIA Y TESORERIA EQUIVALENTE AL FINAL DEL PERIODO 166.465.736,40
Bancos 166.465.736,40
Inversiones financieras temporales -
Importes euros
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FIRMA POR 1,OS MIEMBROS DE LA COMISION DELEGADA DEL
CONSEJO DE ADMINISTRACION

) . . . — .

. r _..I -‘"Hil
D. Roberto Vicario Montoya
Presidente

D, lLllS BiLh d(’)t‘ﬂﬂ%

D?. Ana Fernandez Manrique D. Mario Masia Vicente

/ -~ =

D Arturo Miranda Martin, en representaciéon de 1P, D. Justo de Rufino Portillo (excusa su asisterlcia 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. Mario Masia Vicente)

Mario Masia Vicente)

D. José 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 formulacién por la Comision Delegada del Consejo de Administracion de Europea de
Titulizacion, S.A. Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, en sesion de 25 de abril de 2008, del Informe de
Gestion de “BBVA CONSUMO 1! Fondo de Titulizacion de Activos” correspondientes al gjercicio anual gerrado a
31 de diciembre de 2007, contenidas en las 12 paginas anteriores, aumeradas de la | a la 12, 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 celebracion (lo que se hace constar a los efedtos de lo

dispuesto en el articulo 171.2 del TRLSA), siendo autdgrafas de los mismos las firmas manuscritas que preceden.

Madrid, 25 de ahel de 2008

— el

w ‘-

Belén Rich Arévalo
Secretaria no Conse¢jera
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YO, ROBERTO PAREJO GAMIR, NOTARIO DE MADRID Y DE
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DOY FE: De que la fotocopia adjunta al presente folio, ex-
tendida en veintiseis folios de papel comin que uno y sello,

es fiel y exacta reproduccién de su original, el cual he tenido
® a la vista y con el que he cotejado. —mmm-eemmmmcmccccemmeceeee..
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