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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A Europea de Titulizacién, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién,
>ocledad Gestora de Valencia Hipotecario 2 Fondo de Titulizacién Hipotecaria

| Hemos auditado las cuentas anuales de Valencia Hipotecario 2 Fondo de Titulizacién

¢ Hipotecaria, que comprenden el balance de situacion al 31 de diciembre de 2007 A
cuenta de pérdidas y ganancias y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado
en dicha techa, cuya formulacion es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad
Gestora del Fondo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre las citadas
cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas
de auditoria generaimente aceptadas, que requieren el examen, mediante Ia realizacidn 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 |3
cuenta de pérdidas y ganancias y del cuadro de financiacién, ademas de las cifras del

® ejercicio 2007, las correspondientes al ejercicio anterior. Nuestra opinidn 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 opinion 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 situacion financiera de Valencia
Hipotecario 2 Fondo de Titulizacidn Hipotecaria al 31 de diciembre de 2007 y de los
resultados de sus operaciones y de los recursos obtenidos y aplicados durante el ejercicio
anual terminado en dicha fecha y contienen la informacién necesaria y suficiente para su

interpretacion y comprensién adecuada, de conformidad con principios y normas contables
generalmente aceptados que guardan uniformidad con los aplicados en el ejercicio anterior.

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2007 contiene las explicaciones que los
Administradores de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre fa situacién del Fondo,
la evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las
cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién contable que contiene el citado
informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2007. Nuestro
® trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestidn con el alcance
mencionado en este mismo pdrrafo y no incluye la revisién de informacidn distinta de la
obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
INSTITUTQ DE ERNST & YOUNG, S.L.
CENSORES JURADOS (Inscrita en el Registro Oficial de Auditores
DE CUENTAS DE ESPANA de Cuentas con el N° S0530)
Miembro ejercients:
ERNET & YOUNG, 5.L.
28 de abril de 2008 \i, 2008, 01/08/07264 Francisco J. Fuentes Garcia
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VALENCIA HIPOTECARIO 2 FONDO DE TITULIZACION HIPOTECARIA Cuentas Anuales 2007

¢
-
1. NATURALEZA Y ACTIVIDAD
a) Constitucion y objeto social. &
VALENCIA HIPOTECARIO 2 Fondo de Titulizacién Hipotecaria (en adelante el “Fondo™), se constithy
mediante escritura publica otorgada ¢l 7 de diciembre de 2005 por Europea de Titulizacién, S.A., Sociedad
Gestora de Fondos de Titulizacion, agrupando 12.241 Participaciones Hipotecarias emitidas por Bancg de
Valencia, S.A. (en adelante “Banco de Valencia”) en esa misma fecha, por un importe total| de
040.242.690,85 euros (ver nota 5).
®

Previamente, el 5 de diciembre de 2005, la Comision Nacional del Mercado de Valores (la “CNMV”)
verificd e inscribid en los registros oficiales los documentos acreditativos y el folleto informagivo
correspondientes a la constitucién del Fondo y la emisién de Bonos de Titulizacion Hipotecaria (los
“Bonos”) con cargo al mismo por importe de 950.000.000,00 de euros (ver nota 9).

El Fondo constituye un patrimonio separado y cerrado, carente de personalidad juridica, que esta integgado
en cuanto a su activo por las Participaciones Hipotecarias que agrupa, la Cuenta de Tesoreria y los gastop de
establecimiento y, en cuanto a su pasivo, por los Bonos de Titulizacion Hipotecaria emutidos y el Préstamo
para Gastos Iniciales. Adicionalmente figura en cuentas de orden la Permuta de Intereses.

Europea de Titulizacion, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, tiene a su cargg la
administracién 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 migmo. é
Europea de Titulizacion, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion (en adelante la “Sncil:lad
Gestora”) figura inscrita en el registro especial de la Comisién Nacional del Mercado de Valores con el
namero 2.

b) Extincion y liquidacion anticipada.

El Fondo se extingue en todo caso al amortizarse integramente los Participaciones Hipotecaras que agripa.
Asimismo, de acuerdo con determinados aspectos de liquidacion anticipada contenidos en la Ley 19/199¢ de
7 de julio y recogidos en la escritura de constitucion, ¢l Fondo puede liquidarse anticipadamente cuando el
importe del Saldo Vivo de las Participaciones Hipotecarias pendientes de amortizacion sea inferior al 10| por
100 del Saldo Vivo inicial; cuando por razén de algin evento o circunstancia de cualquier indolg, se
produjera una alteracion sustancial o se desvirtuase de forma permanente ¢l equilibrio financiero del Fopdo;
en el supuesto de que la Sociedad Gestora fuera declarada en suspension de pagos o quiebra ¢ su
autorizacion revocada y no fuera designada una nueva sociedad gestora; cuando se produzca un unpago
indicativo de un desequilibrio grave y permanente en relaciéon con alguno de los Bonos emitidos o con ajgun
crédito subordinado o se prevea que se va a producir; y cuando hubieren transcurrido treinta (30) meses
desde la fecha del dltimo vencimiento de los Préstamos Hipotecarios, aunque tuvieran ain débitos vendidos

pendientes de cobro. En todo caso, la extincion del Fondo se producira en la Fecha de Vencimiento Fingl 24
de febrero de 2043 o, si éste no fuera un Dia Habil, el siguiente Dia Habil

Europea de Titulizacion, 5. A., SGFT 3




VALENCIA HIPOTECARIO 2 FONDO DE TITULIZACION HIPOTECARIA Cuentas Anuales 2007

¢) Origeny aplicacion de fondos a partir de la primera Fecha de Pago y hasta la tiltima Fecha de Pago o la
liquidacion del Fondo, excluida.

1. Origen.

Los fondos disponibles en cada Fecha de Pago (los “Fondos Disponibles”) para hacer frente a las
obligaciones de pago o de retencion relacionadas a continuacion en el apartado 2, seran los importes que
habran sido depositados en la Cuenta de Tesoreria, correspondientes a los siguientes conceptos:

a) Los ingresos percibidos por reembolso del principal de los Préstamos Hipotecarios durante el Periodo
de Deterrmnacion precedente a la Fecha de Pago correspondiente.

b) Los ingresos percibidos por intereses ordinarios y de demora de los Préstamos Hipotecarios durante el
Periodo de Determinacidn precedente a la Fecha de Pago correspondiente.

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

d) El importe correspondiente al Fondo de Reserva en la Fecha de Determinacién precedente a la Fecha
de Pago correspondiente,

e) En su caso, las cantidades netas percibidas por el Fondo en virtud del Contrato de Permuta de
Intereses y las cantidades percibidas por el Fondo que compongan el pago liquidativo en caso de
resolucion del citado Contrato.

f) Cualesquiera otras cantidades que hubiera percibido el Fondo durante el Periodo de Determinacion
precedente a Fecha de Pago correspondiente, incluyendo las que puedan resultar de la enajenacion de
inmuebles o bienes adjudicados al mismo, o explotacion de los mismos.

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

2. Aplicacion.

Los Fondos Disponibles se aplicardn en cada Fecha de Pago al cumplimiento, con independencia del
momento de su devengo, de las obligaciones de pago o de retencion exigibles en cada Fecha de Pago en el
siguiente orden de prelacion, salvo la aplicacion en el orden 1° que podrd tener lugar en cualquier
momento de acuerdo con su exigibilidad:

1°.  Pago de los impuestos y de los gastos ordinarios y extraordinarios del Fondo, suplidos o no por la
Sociedad Gestora y debidamente justificados, incluyendo la comisién de administracién a favor de
esta, la comision del Garante respecto al Contrato de Permuta de Intereses, y el resto de gastos y
comisiones por servicios, incluidos los derivados del Contrato de Agencia de Pagos. En este orden,
solo se atenderan a favor del Administrador y en relacion con el Contrato de Administracién los
gastos que hubiere anticipado o suplido por cuenta del Fondo y las cantidades que correspondiera
devolverle, todos ellos debidamente justificados, y la comisién de administracién en el caso de que
tuviera lugar la sustitucion de BANCQO DE VALENCIA en su actividad como Administrador.

2°.  Pago, en su caso, de las cantidades netas a pagar por el Fondo en virtud del Contrato de Permuta de
Intereses, y, solamente en el caso de resolucién del citado Contrato por incumplimiento del Fondo o
por ser éste la parte afectada por circunstancias objetivas sobrevemdas abcrnn de las cantidades a
satistacer por el Fondo que correspondan al pago liquidativo. |

o ' ‘.. Lottty e o
1‘,'"'., - i a 'i '_4-' ; , 1 e

3%, Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie A. L Uy

ﬁf,l-..*-" LT X
4°.  Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serief
lugar en el orden de prelacion.

: nnqg d.e la Se;ie (@Q 4 no se fuera a
st&ﬁt}m de

51 no se hubiera producido la completa amortizacion de 1
producir en la Fecha de Pago correspondiente, se procedera

Europea de Titulizacion, S.A., SGFT 4




VALENCIA HIPOTECARIO 2 FONDO DE TITULIZACION HIPOTECARIA Cuentas Anuales 2007

é
sigulente en el caso de que en dos Fechas de Pago consecutivas, incluida la Fecha de Pago
correspondiente, al efectuar la aplicacion en el lugar 6° siguiente, a cuyos efectos se tendra en cut::j
la presente aplicacion, se fuera a producir un Déficit de Amortizacion por importe mayor a la s
(1) del cincuenta por ciento (50%) del importe nominal de emision de los Bonos de la Serie B y](ii)
del cien por cien (100%) del importe nominal de emisién de los Bonos de la Serie C . &

5°.  Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie C salvo postergacién de este pago al 9°
lugar en el orden de prelacion.

51 1o se hubiera producido la completa amortizacién de los Bonos de la Serie A y de la Serie B ¢ no
se fuera a producir en la Fecha de Pago correspondiente, se procedera a la postergacion de este pago
al 9° lugar siguiente en el caso de dos Fechas de Pago consecutivas, incluida la Fecha de Pago
correspondiente, al efectuar la aplicacion en ¢l lugar 6° siguiente, a cuyos efectos se tendra en cuénta ®
la presente aplicacién, se fuera a producir un Déficit de Amortizaciéon por importe mayor al
cincuenta por ciento (50%) del importe nominal de emision de los Bonos de la Serie C.

6°. Retencion para la amortizacion del principal de los Bonos de las Series A, B y C (“Retencion para
Amortizacion de las Series A, B y C”) en una cantidad igual a la diferencia positiva existente a la
Fecha de Determinacion precedente a la Fecha de Pago correspondiente entre (i) la suma del S3ldo
de Principal Pendiente de las Series A, By C, y (ii) el Saldo Vivo de los Préstamos Hipotecariog no
Dudosos. *

En funcion de la liquidez existente en cada Fecha de Pago, el importe efectivamente aplicado a la
Retencion para Amortizacién de las Series A, B y C integrard en los Fondos Disponibles para
Amortizacion de las Series A, B y C que se aplicaran de acuerdo con las reglas de Distribucién de
los Fondos Disponibles para Amortizacion de las Series A, B y C.

7°.  Retencion de la cantidad suficiente para mantener la dotacion del importe del Fondo de Resdrva "
Requernido. ¢

8°. Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie B cuando se produzca su postergacion|del
4° lugar en el orden de prelacion conforme se establece en el citado lugar,

9°.  Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie C cuando se produzea su postergacion|del
5° lugar en ¢l orden de prelacion conforme se establece en el citado lugar.

10°, Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie D. ¢

11°, Amortizacion de los Bonos de la Serie D,

[.a amortizacion parcial de los Bonos de la Serie D se efectuara en cada una de las Fechas de Phgo
en una cuantia igual a la diferencia positiva existente entre el Saldo de Principal Pendiente de la
Serie D a la Fecha de Determinacion precedente a la Fecha de Pago correspondiente y el importe|del
Fondo de Reserva Requerido a la Fecha de Pago correspondiente.

12°. Pago de las cantidades a satisfacer por ¢l Fondo, en su caso, que compongan el pago liquidativg de
los Contratos de Permuta de Intereses excepto en los supuestos contemplados en el orden 2° antejur.

13°. Pago de los intereses devengados del Préstamo para Gastos Iniciales,

14°. Reembolso del principal del Préstamo para Gastos Iniciales en la cuantia correspondiente 3 la
amortizacion del mismo.

15°, Pago al Administrador de la comision establecida por el Contrato de Administracion. ¢

En el caso de que tuviera lugar la sustitucion de BANCO DE VALENCIA en su actividad coamo
Administrador de los Préstamos Hipotecarios, en favor de otra entidad, el pago de la comision de
administracion, que se devengara a favor del tercero, nuevo administrador, ocupard el hjgar
contenido en el orden 1° anterior, junto con los restantes pagos incluidos en este lugar.

16°. Pago del Margen de Intermediacion Financiera.

Cuando en un mismo orden de prelacion existan débitos por diferentes conceptos y el remanente de|los
Fondos Disponibles no fuera suficiente para atender los importes exigibles de todos ellos, la aplicadién
del remanente de los Fondos Disponibles se realizard a prorrata entre los importes que sean exigibleg de

Europea de Titulizacion, S.A., SGFT 5 ¢




VALENCIA HIPOTECARIO 2 FONDO DE TITULIZACION HIPOTECARIA Cuentas Anuales 2007

cada uno de ellos, procediéndose a la distribucion del importe aplicado a cada concepto por el orden de
vencimiento de los débitos exigibles.

Fondos Disponibles para Amortizacion de las Series A, B y C: origen y distribucion

. Orngen: los Fondos Disponibles para Amortizacion en cada Fecha de Pago sera el importe de la retencion
para amortizacion del principal de los Bonos de la Series A, B y C aplicado en el orden 6° de los Fondos
Disponibles en la Fecha de Pago correspondiente.

2. Distribucidn de los Fondos Disponibles para Amortizacion de las Series A, B y C: se aplicaran en cada
Fecha de Pago a la amortizacion de cada una de las Series de conformidad con las siguientes reglas:

1., Los Fondos Dispomibles para Amortizacion de las Series A, B y C se aplicaran secuencialmente, en
primer lugar a la amortizacion de la Serie A hasta su total amortizacidn, en segundo lugar a la
amortizacion de la Serie B hasta su total amortizacion y en tercer lugar a la amortizacion de la Serie

C hasta su total amortizacion, sin perjuicio de lo dispuesto en las reglas 2 y 3 siguientes para la
amortizacion a prorrata de las Series A, By C.

2. No obstante, incluso aunque no hubiera sido amortizada la Serie A en su totalidad, los Fondos
Disponibles para Amortizacion de las Series A, B y C se aplicaran también a la amortizacion de la
Serie B y de la Serie C en la Fecha de Pago en la que se cumplan las circunstancias siguientes para la
amortizacion de cada una de dichas Series (“Condiciones para la Amortizacion a Prorrata”):

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

i) el Saldo de Principal Pendiente de la Serie B sea igual o mayor al 4,51% de la suma del Saldo
de Principal Pendiente de las Series A, By C, y

11) el Saldo Vivo de los Préstamos Hipotecarios Morosos no exceda del 1,25% del Saldo Vivo
de los Préstamos Hipotecarios no Dudosos.

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

1) el Saldo de Principal Pendiente de la Serie C sea igual o mayor al 2,00% de 1a suma del Saldo
de Principal Pendiente de las Series A, By C,y

11) el Saldo Vivo de las Préstamos Hipotecarios Morosos no exceda del 1,00% del Saldo Vivo de
los Préstamos Hipotecarios no Dudosos.

¢) Para proceder a la amortizacién de la Serie B y de la Serie C:

1) que el Importe del Fondo de Reserva requerido haya sido dotado en su totalidad en la Fecha
de Pago correspondiente, y

i1) que en la Fecha Determinacion precedente a la Fecha de Pago correspondiente, el importe del
Saldo Vivo de los Préstamos Hipotecarios sea igual o superior al 10 por 100 del Saldo Vivo
inicial a la constitucion del Fondo.

3. En caso de ser de aplicacion en una Fecha de Pago la amortizacion de la Serie B y, en su caso, de la
Serie C, segun lo previsto en la regla 2 anterior, los Fondos Disponibles para Amortizacion de las
Series A, B y C se aplicaran también a la amortizacion de la Serie B y, en su caso, a la amortizacion
de la Serie C de modo tal que el Saldo de Principal Pendiente de la Serie B, o el de la Serie C con
relacion a la suma del Saldo de Principal Pendiente de las- ASfprws A ‘B_y C se¢ mantengan,

respectivamente, en el 4,51% y en el 2,00%, o pﬂrcenta.}p{ ‘s‘tlpermres a estqi lo mas proximos
posibles.
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d) Fondo de Reserva,

La Sociedad Gestora constituyé en la Fecha de Desembolso un Fondo de Reserva Inicial con cargp al
desembolso por la suscripcion de los Bonos de la Serie D vy, posteriormente, en cada Fecha de Rago

mantendra su dotacion en el importe del Fondo de Reserva Requerido y de acuerdo con el Orden de
Prelacion de Pagos del Fondo.

Las caracteristicas del Fondo de Reserva serdn las siguientes:

(i) Importe

I. El Fondo de Reserva se constituy6 en la Fecha de Desembolso por un importe de nueve millgnes
novecientos mil (9.900.000,00) euros (“Fondo de Reserva Inicial”).

2. Posteriormente a su constitucion, en cada Fecha de Pago, el Fondo de Reserva se dotara hasta
alcanzar el importe del Fondo de Reserva Requerido que se establece a continuacion con cargo 4 los
Fondos Disponibles de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos del Fondo.

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

(1) Nueve millones novecientos mil (9.900.000,00) euros.

(i1) La cantidad mayor entre:
a) El2,10% de la suma del Saldo de Principal Pendiente de las Series A, By C.
b) Cinco millones (5.000.000,00) de euros.

3. No obstante lo anterior, ¢l Fondo de Reserva Requerido no se reducird en la Fecha de Pago [que

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

i)  Que en la Fecha de Determinacién anterior a la Fecha de Pago correspondiente, el importe a [que
ascienda el Saldo Vivo de los Préstamos Hipotecarios Morosos fuera superior al 1,00%|del
Saldo Vivo de los Préstamos Hipotecarios no Dudosos.

1) Que en la Fecha de Pago precedente, el Fondo de Reserva no hubiera sido dotado en el impprte
del Fondo de Reserva Requerido a esa Fecha de Pago.

) Que el margen medio que se suma al indice de referencia correspondiente para la determinag¢ion
del tipo de interés nominal, ponderado por el principal pendiente de vencimiento de|los
Préstamos Hipotecarios fuera igual o inferior a 0,50%.

1Iv) Que no hubieran transcurrido tres (3) afios desde la fecha de constitucién del Fondo.

(11) Rentabilidad.

El importe de dicho Fondo de Reserva permanecera depositado en la Cuenta de Tesoreria, remunertada

en los terminos del Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de
Tesoreria).

(111) Destino.

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

e¢) Normativa legal.

realiza de acuerdo con el régimen legal previsto por (i) la Ley 19/1992, (ii) la Ley del Mercado de Valorgs y
normativa de desarrollo aplicable, (i11) el Reglamento (CE) n® 809/2004 de la Comisidén de 29 de abril de
2004, y (iv) las demas disposiciones legales y reglamentarias en vigor que resulten de aplicacion en dada
momento.

La constitucion del Fondo y la Emision de Bonos se encuentra sujeta a la Ley espafiola y en cnncretI; se
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J) Régimen de tributacion.

El regimen fiscal vigente del fondo es el signiente.

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

(1) La emisién de los Bonos estd exenta del Impuesto sobre ¢l Valor Afiadido vy del Impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados.

(111) El Fondo esta sujeto al Impuesto sobre Sociedades al tipo general vigente en cada momento.

(iv) Respecto a los rendimientos de los Préstamos, incluidos las Participaciones Hipotecarias, préstamos u
otros derechos de crédito que constituyan ingreso del Fondo, no existira obligacion de retener ni de
Ingresar a cuenta del Impuesto sobre Sociedades.

(V) Los servicios de gestion y depdsito del Fondo estan exentos del Impuesto sobre el Valor Afiadido.

(V1) Las contraprestaciones satisfechas a los titulares de los Bonos que se emiten con cargo al Fondo tienen
la consideracion de rendimientos del capital mobiliario,

-
2. BASES DE PRESENTACION

Imagen fiel.

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

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

cumplir las obligaciones de publicidad y verificacion de la informacién contable contenida en la estipulacion 12
de la escritura de constitucién del Fondo.

3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADOS

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

a) Reconocimiento de ingresos y gastos.

Los ingresos y gastos se reconocen por el Fondo signiendo el criterio del devengo, es decir, en funcién de la

corriente real que los mismos representan, con independencia del momento en el que se produzea el cobro o
pago de los mismos,

Los intereses correspondientes a las Participaciones Hipotecarias que se puedan encontrar en situacion de
impago seran periodificados en base a su devengo, excepto para aquellos casos en los que la garantia real sea
nsuficiente para cubrir el principal de 1a Participaciéon Hipotecaria mas los intereses impagados, situacion en
la que no se reconocen en el activo y tampoco se imputan a la cuenta de resultados hasta el momento del

cobro.
b) Inmovilizado. e
) & | .ﬁ L n T
Gastos de establecimiento. o - AN

Corresponden a los gastos de constitucion del Fondo que s ﬁ"gistmftﬁﬂf}_fjgif suva“i& de coste. Se presentan
netos de su amortizacion, la cual se efectiia linealmente! dgsdé;;'l'aé.-;.;fmh@f de constilucion hasta el 31 de
e B I S

diciembre de 2010, inclusive. T 53
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Inmovilizado financiero, Cartera de Participaciones Hipotecarias.

Se registran por el valor de adquisicion de las Participaciones Hipotecarias adquiridas que coincide con su

valor nominal.

Adicionalmente, se creara un fondo de insolvencias cuyo objeto serd cubrir aquellas situaciones en las qug se ¢

estime la dudosa recuperabilidad del importe pendiente, aplicando un criterio de maxima prudencia
valorativa y conforme con la normativa legal vigente.

c¢) Tesoreria. Entidades de crédito.

Se corresponde con los saldos depositados en las cuentas en entidades de crédito hasta su distribucidn o
retencion. Estos saldos incluyen, ademas de los ingresos obtenidos por el Fondo procedentes de|las -
Participaciones Hipotecarias, las cantidades recibidas por la permuta financiera de intereses, el importe a jque
ascienda ¢l Fondo de Reserva y las retenciones a cuenta practicadas por el pago de intereses hasta que [son
ingresadas en el Tesoro Puablico.

d) Acreedores a largo plazo,

Bonos de Titulizacion Hipotecaria ®

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

Deudas con entidades de crédiro,

Se corresponde con el importe dispuesto de los préstamos mantenidos con entidades de credito.
e) Cuentas de periodificacion.

Activo

Se corresponden principalmente con la periodificacion lineal realizada de los intereses devengados por | las
Participaciones Hipotecarias, por la Permuta de Intereses y por los saldos depositados en cuentag en
entidades de credito.

Pasivo

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

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

) Impuesto sobre Sociedades. ¢

El gasto en su caso por el Impuesto sobre Sociedades de cada egjercicio se calcula sobre el resulfado
economico, corregido por las diferencias permanentes con los criterios fiscales y las diferencias temponales
entre los resultados econdmico y fiscal, que, si existen, dan lugar a impuestos anticipados o diferidos.

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

Con el fin de consolidar la estructura financiera del Fondo, de aumentar la seguridad o regularidad en el pagp de
los Bonos, de cubrir los desfases temporales entre el calendario de los flujos de principal e intereses de las
Participaciones Hipotecarias y €l de los Bonos, o, en general, transformar las caracteristicas financieras dg los
Bonos emitidos, asi como complementar la administraciéon del Fondo, la Sociedad Gestora, en representacion del
Fondo, procedio en el acto de otorgamiento de la Escritura de Constitucion, a formalizar los contratos que se &
establecen a continuacion.

La Sociedad Gestora, al objeto de que se cumpla la operativa del Fondo en los términos previstos en la Escritura
de Constitucion, en este Folleto Informativo y en la normativa vigente en cada momento, actuando por cuenta y
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en representacion del Fondo, podra prorrogar o modificar los contratos que haya suscrito en nombre del Fondo,
sustituir a cada uno de los prestadores de los servicios al Fondo en virtud de los mismos e, incluso, caso de ser
necesario, celebrar contratos adicionales y, mcluidos nuevos contratos de linea de crédito, y, en supuestos
excepcionales y si fuera legalmente posible porque se hubieran reglamentado los requisitos necesarios para ello,

® modificar la Escritura de Constitucion, siempre que haya sido comunicado previamente por la Sociedad Gestora
a Ja CNMV u organismo administrativo competente y a las Agencias de Calificacion, y gue con tales actuaciones
no se perjudiquen las calificaciones otorgadas a los Bonos por las Agencias de Calificacion.

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

Contrato suscrito con Bancaja en virtud del cual Bancaja garantiza una rentabilidad variable a las cantidades

» depositadas por el Fondo a través de su Sociedad Gestora en una cuenta financiera, En concreto, el Contrato
determina que en una cuenta financiera en euros (la *“Cuenta de Tesoreria™), abierta en Bancaja a nombre del

Fondo por la Sociedad Gestora, seran depositadas todas las cantidades que reciba el Fondo, que en su mayor
parte procederan de los siguientes conceptos:

(1) principal reembolsado e intereses cobrados de los Préstamos Hipotecarios;

(1) el importe a que ascienda ¢l Fondo de Reserva;

(111) cualesquiera otras cantidades que correspondan a los Préstamos Hipotecarios, asi como por la
enajenacion o explotacion de los inmuebles y bienes adjudicados, o en administracion y posesion
interina de los inmuebles en proceso de ejecucién, asi como todos los posibles derechos e
indemnizaciones tanto las derivadas de los contratos de seguro de danos sobre los 1nmuebles
hipotecados, como los derivados de cualquier derecho accesorio a los Préstamos Hipotecarios;

(iv) disposicion del principal del Préstamo para Gastos Iniciales;

(v) las cantidades que sean abonadas al Fondo derivadas de la Permuta de Intereses:;

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

(vi1) las cantidades a que asciendan las retenciones a cuenta de los rendimientos de capital mobiliario que en

cada Fecha de Pago corresponda efectuar por los intereses de los Bonos satisfechos por el Fondo, hasta
& que corresponda efectuar su ingreso a la Administracion Tributaria.

BANCAJA abonari un tipo de interés nominal anual, variable trimestralmente y con liquidacion trimestral,
excepto para el pnmer periodo de devengo de mtereses que tendra la duracion y liquidacion de intereses
correspondiente a la duracidon 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 positivos que resulten
en la Cuenta de Tesoreria, igual al tipo de interés que resulte de disminuir (i) €l Tipo de Interés de

& Retferencia determinado para cada Periodo de Devengo de Intereses que coincida sustancialmente con cada
periodo de devengo de intereses de la Cuenta de Tesoreria, (ii) en un margen del 0,04%. Los intereses se
liquidaran al dia de vencimiento los dias 20 de enero, 20 de abril, 20 de julio y 20 de octubre, y se calcularan
tomando como base: (1) los dias efectivos existentes en cada periodo de devengo de intereses, y (ii) un afio
compuesto de trescientos sesenta (360) dias.

En el supuesto de que la deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada de BANCAIJA, experimentara,
$ en cualquier momento de la vida de los Bonos, un descenso en su calificacion situandose por debajo de F1 o
de P-1, segin las escalas de calificacion de Fitch y de Moody’s, 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 las 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 vea perjudlcadalﬂ calificacion otorgada a los Bonos

,.-l"

por las Agencias de Calificacion: 7 T
f’ r

a)  Obtener de una entidad con calificacion crediticia minyg dﬂ sUu. deuda a mrl;a ) azo no subordinada y
no garantizada de F1 y de P-1, segtin las Esca E:’ de . callficacmn dek tch y de Moody’s,
respectivamente, y siempre sujeto a la comunicacion -\ vmwa ];&5 Ag¢n,cw;s dm Talificacion, un aval a
primer requerimiento que garantice al Fondo, a simf Slﬂiﬁimlﬁf de” *l‘a ,., wdad Gestora, el pago

ﬁ" é;',i ’\e 77
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e
puntual por BANCAIJA de su obligacién de reembolso de las cantidades depositadas en la Cuenta de
T'esoreria, durante el tiempo que se mantenga la situacion de pérdida de las calificaciones F1 o P-1 por
parte de BANCAIJA,
b)  Trasladar la Cuenta de Tesoreria del Fondo a una entidad cuya deuda a corto plazo no subordinada y @

no garantizada posea una calificacion minima de F1 y de P-1, segin las escalas de calificacion de Fitch

y de Moody’s, respectivamente, y contratar la maxima rentabilidad posible para sus saldos, que paddra
ser diferente a la contratada con BANCAJA en virtud de este Contrato.

c) En caso de no ser posibles las opciones a) y b) anteriores, obtener de BANCAJA o de un tercé¢ro,
garantia pignoraticia a favor del Fondo sobre activos financieros de calidad crediticia no inferior 4 la

de la Deuda Publica del Estado espafiol, por importe suficiente para garantizar los compromisos &
establecidos en este Contrato,

d) Asimismo, en caso de que no fueran posibles las opciones anteriores en los términos previstos] la
Sociedad Gestora podra invertir los saldos, por periodos hasta la signiente Fecha 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) y de P-1 de la
deuda corto plazo no subordinada y no garantizada, segun las escalas de calificacion de Fitch y| de &
Moody’s, respectivamente, mcluyendo 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 BANCAJA en virtud de este Contrato.

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

b) Contrato de Préstamo para Gastos Iniciales.

La Sociedad Gestora celebro, en representacion y por cuenta del Fondo, con BANCO DE VALENCIA un
contrato de préstamo de caracter mercantil por importe de un millon cuatrocientos mil (1.400.000,00) eyros ¢
(el “Contrato de Prestamo para (astos Iniciales™). La entrega del importe del Prestamo para Gastos Inicifles
se realizara en la Fecha de Desembolso y fue destinado a financiar los gastos de constitucion del Fondo y
emision de los Bonos y a financiar parcialmente la suscripcion de las Participaciones Hipotecanas, por

diferencia entre el capital nominal total a que ascienda la suscripcidn y el importe nominal total a gue
ascienden las Series A, B y C.

El Préstamo para Gastos Iniciales devengard un interés nominal anual, determinado trimestralmente para ¢
cada Periodo de Devengo de Intereses, que sera el que resulte de sumar: (1) el Tipo de Interés de Referencia
determinado para los Bonos, y (ii) un margen del 2,00%. Los intereses se liquidaran y seran exigibles al|dia
de vencimiento de cada Periodo de Devengo de Intereses en cada una de las Fechas de Pago, y se calcularan
tomando como base: (i) los dias efectivos existentes en cada periodo de devengo de intereses y (i1) un pfio
compuesto por trescientos sesenta (360) dias. Los intereses se abonaran en la Fecha de Pago correspondi¢nte
siempre que el Fondo disponga de liquidez suficiente de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagog o,
llegado el caso, con el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion.,

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

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

La parte del principal del Préstamo para Gastos Iniciales que hubiera sido realmente utilizada para finandiar

los gastos de constitucion del Fondo y emision de los Bonos, se amortizard en veinte (20) cuotas
trimestrales consecutivas y de igual importe, en cada Fecha de Pago, la primera de las cuales tendra lugar{en
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la primera Fecha de Pago, 24 de abril de 2006, y las siguientes hasta la Fecha de Pago correspondiente al 24
de enero de 2011, incluida.

lodas las cantidades vencidas del Préstamo para Gastos Iniciales 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 ¢l Orden de Prelacién 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 para Gastos Iniciales en dicha Fecha de Pago, atendiendo en primer lugar
a los intereses vencidos y no pagados, y, en segundo lugar, a la amortizacidn de principal, segtin el Orden de
Prelacion de Pagos o, llegado el caso, €l Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion del Fondo.

¢) Contrato de Permuta de Intereses.

La Sociedad Gestora celebro, en representacion y por cuenta del Fondo, un contrato de permuta financiera
de intereses (el “Contrato de Permuta de Intereses” o la “Permuta de Intereses”) conforme al modelo de
Contrato Marco de Operaciones Financieras (CMOF), con BANCO DE VALENCIA y con BANCAJA
como garante del cumplimiento de las obligaciones asumidas por BANCO DE VALENCIA, Las
caracteristicas mas relevantes del Contrato de Permuta de Intereses se describen a continuacion.

En virtud del Contrato de Permuta de Intereses, el Fondo realizard pagos a BANCO DE VALENCIA
calculados sobre el tipo de mterés de referencia de los Préstamos Hipotecarios, y como contrapartida
BANCO DE VALENCIA realizara pagos al Fondo calculados sobre el Tipo de Interés de Referencia
determinado para los Bonos, todo ello segun lo descrito a continuacion.

Parte A; El Fondo, representado por la Sociedad Gestora.
Parte B: BANCO DE VALENCIA.

1.  Fechas de liquidacion.

Las fechas de liquidacién coincidiran con las Fechas de Pago de los Bonos, esto es, los dias 24 de
enero, 24 de abril, 24 de julio y 24 de octubre o, en caso de no ser alguno de estos dias un Dia Habil, el
® Dia Habil inmediatamente posterior.

Las cantidades variables a pagar por la Parte A y por la Parte B para cada periodo de liquidacién

respectivo se liquidaran por neto, siendo abonadas por la Parte pagadora a la Parte receptora en cada
Fecha de Pago.

2.  Periodos de liquidacion.

e
Parte A:
Los periodos de liquidacion para la Parte A seran los dias efectivamente transcurridos entre dos Fechas
de Determinacion consecutivas, excluyendo la primera e incluyendo la ultima.
Parte B:
® Los periodos de liquidacion para la Parte B seran los dias efectivamente transcurridos entre dos fechas

de liquidacidn consecutivas, incluyendo la primera y excluyendo la ultima.

3. Nocional de la Permuta

Sera la media diaria durante el periodo de liquidacién de la Parfe-?
Préstamos Hipotecarios no Dudosos.

-...,.,

4.  Cantidades a pagar Parte A,
mpata en funcion del
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4.1 Tipo de Interés de la Parte A.

Sera en cada fecha de liquidacion de la Parte A el tipo de interés anual que resulte de dividir (i) la sgma
del importe total de intereses correspondientes al tipo o indice de referencia de los intereses ordinarios
vencidos de los Préstamos Hipotecarios no Dudosos que, a la Fecha de Determinacion anterior a la
techa de liquidacion en curso, pagados o no por los Deudores, durante el periodo de liquidacién dg la

Parte A que vence, entre (i1) el Nocional de Permuta, multiplicado por el resultado de dividir 360 entre
el numero de dias del periodo de liquidacion.

A estos efectos;

(1) Los intereses ordinarios seran minorados en los intereses corridos a pagar por el Fondo poy la
suscripcion de las Participaciones Hipotecarias,

(11) Sifuera el caso, se consideraran también como intereses ordinarios vencidos los intereses corridos
que perciba el Fondo tanto por la venta de Participaciones Hipotecarias como por su amortiza¢ion

anticipada por parte de BANCO DE VALENCIA conforme a las reglas previstas para la
sustitucion de las Participaciones Hipotecarias.

(1i1) Se consideraran como fechas de vencimiento de intereses correspondientes a los intergses

ordinarios vencidos de los Préstamos Hipotecarios no Dudosos las fechas de cobro en las que
corresponda su ingreso al Fondo.

5. Cantidades a pagar Parte B.

Sera el resultado de aplicar el Tipo de Interés de la Parte B al Nocional de la Permuta en funcidn|del
mumero de dias del periodo de liquidacion de la Parte B,

3.1 Tipo de Interés de la Parte B.

Sera en cada fecha de liquidacion el Tipo de Interés de Referencia deterrmnado para los Banos
correspondiente al Periodo de Devengo de Intereses coincidente con cada periodo de liquidacion de la
Parte B que vence.

Si en una fecha de liquidacién el Fondo (Parte A) no dispusiera de liquidez suficiente para efectuar el pago
de la totalidad de la cantidad que le correspondiera satisfacer a la Parte B, la parte de esta cantidag no
satisfecha sera liquidada en la siguiente Fecha de Pago siempre que ¢l Fondo disponga de liquidez suficignte
de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos. Si esta situacion de impago se produjera en dos Fechag de
Pago consecutivas, el Contrato de Permuta de Intereses quedara resuelto, En este caso, el Fondo asumizg la
obligacion del pago de la cantidad liquidativa prevista en los términos del Contrato de Permuta de Intergses,
y todo ello de conformidad con el Orden de Prelacién de Pagos. Sin perjuicio de lo anterior, salvo en|una
situacion permanente de alteracion del equilibrio financiero del Fondo, la Sociedad Gestora,| en
representacion y por cuenta del Fondo, tratara de contratar un nuevo contrato de permuta.

Asimismo, BANCAJA (el “Garante™) garantizara incondicional e irrevocablemente ¢l cumplimiento da las
obligaciones asumidas por BANCO DE VALENCIA en ¢l Contrato de Permuta de Intereses. BANCAJA

percibird del Fondo una comision por la garantia por periodos de liquidacion vencidos en cada una dg las
Fechas de Pago igual al 0,02% anual, que se devengara sobre los dias efectivos transcurridos y sobre el
Nocional de la Permuta.

1. La garantia se resolvera:

(i) En el caso de que la calificaciéon de la deuda a largo plazo no subordinada y no garantizada IT.?: la
Parte B sea igual o superior a Al y a A+ segun las escalas de calificacion de Moody’s y de Fjtch,

respectivamente.

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

(i) En el caso de que se produzca la efectiva sustitucion del Garante o la efectiva asuncion por un

tercero de la obligaciones derivadas del Contrato de Permuta de Intereses sustituyéndole en un
contrato,

2. El Garante asumira el compromiso irrevocable de que si, durante cualquier momento a lo largo de la vida
de la Emision de Bonos, las calificaciones de la deuda a largo plazo no subordinada y no garantizada del
Garante descendieran por debajo de Al o de A+ segun las escalas de calificacion de Moody’s y de Fitch,
respectivamente, realizara, en el plazo maximo de diez (10) Dias Habiles desde el dia en que tuviera
lugar cualquiera de dichas circunstancias, alguna de las siguientes opciones en los términos y
condiciones que estime pertinentes la Sociedad Gestora, previa comunicacién a las Agencias de
Calificacién, para mantener las calificaciones asignadas a cada una de las Series por las Agencias de
Calificacion: (i) que una tercera entidad con una calificacion de su deuda a largo plazo no subordinada y
no garantizada igual o superior a Al y de A+ segun las escalas de calificaciéon de Moody’s y de Fitch,
respectivamente, garantice el cumplimiento de las obligaciones contractuales de la Parte B; (ii) que una
tercera entidad con las mismas calificaciones requeridas para la opcién (i) anterior, asuma la posicidn
contractual de la Parte B y le sustituya antes de dar por resuelto el Contrato de Permuta de Intereses para
la Parte B, o, en su caso, en virtud de un nuevo contrato de permuta; o (iii) constituir un depédsito de

- efectivo o de valores a favor del Fondo en garantia del cumplimiento de las obligaciones contractuales de
la Parte B por un importe calculado en funcion del valor de mercado de la Permuta de Intereses y
siempre que no se vea perjudicada la calificacion otorgada a los Bonos por las Agencias de Calificacion.
Todos los costes, gastos e impuestos en que se incurra por el cumplimiento de las anteriores obligaciones
seran por cuenta de la Parte B.

La ocurrencia, en su caso, de la resolucion anticipada del Contrato de Permuta de Intereses no constituira en
si misma una causa de Amortizacion Anticipada de la Emisién de Bonos y Liquidacién Anticipada del
Fondo, salvo que en conjuncién con otros eventos o circunstancias relativos a la situacién patrimonial del
Fondo se produjera una alteracion sustancial o permanente de su equilibrio financiero.

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

d) Contrato de Administracion de los Préstamos Hipotecarios y Depdsito de las Participaciones
Hipotecarias.

Banco de Valencia, entidad emisora de las Participaciones Hipotecarias a ser suscritas por el Fondo, de
conformidad con lo establecido en el articulo 61.3 del Real Decreto 685/1982, ha suscrito con la Sociedad
(estora, en representacion y por cuenta del Fondo, el Contrato de Administracion de los Préstamos
Hipotecarios y Depésito de las Participaciones Hipotecarias (el “Contrato de Administracién”) en virtud del
cual Banco de Valencia (en cuanto a este Contrato el "Administrador"), como mandatario de la Sociedad
Gestora por cuenta del Fondo, (i) realizard la guarda y custodia de las Participaciones Hipotecarias, (ii)
conservara la custodia y administracion de los Préstamos Hipotecarios; y (iii) recibira, en gestién de cobro,

en nombre del Fondo, cuantas cantidades sean satisfechas por los Deudores en virtud de los Préstamos
Hipotecarios objeto de las Participaciones Hipotecarias.

El Administrador como contraprestacién por la custodia, administracién y gestion de los Préstamos
Hipotecarios y el depdsito de los titulos representativos de las Particigitignes Hipotecarias, tendré derecho
a recibir por periodos vencidos en cada una de las Fechas de -r,--e duranté el periodo de vigencia del
Contrato, una comisién de administracién subordinada igual al/fi91% anual, _inchii“d;i‘{b] Impuesto sobre el
Valor Afiadido en caso de no gozar exencion del mismo, / # se_devengard sobie)\los dias efectivos
transcurridos y sobre el Saldo Vivo medio diario de los Préstas s Hipatecarios que adshinistre durante cada
Periodo de Determinacion. 1\ T "“Tq» '.j";_; " -LF - f,: g .
,?.n f E ) ) : b
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¢) Contrato de Direccion, Aseguramiento y Colocacion de la Emision de Bonos.

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, celebré un Contrato de Direccidn,
Aseguramiento y Colocacion de la Emision de Bonos con CAJA DE AHORROS DE VALENCIA,
CASTELLON Y ALICANTE, BANCAJA (“BANCAJA”) y DEUTSCHE BANK AG (“DEUTSCHE
BANK") como Entidades Directoras y Entidades Aseguradoras y Colocadoras de los Bonos de las Serieg A, @
B yC, con DEXIA BANQUE BELGIQUE S.A. (“DEXIA”) y FORTIS BANK NV-SA (“FORTIS BANK”)
como Entidades Aseguradoras y Colocadoras de los Bonos de la Serie A y con BANCO DE VALEN(IA
5.A. ("BANCO DE VALENCIA”) como suscriptor de los Bonos de la Serie D por el cual las Entidades
Aseguradoras y Colocadoras procedieron a la colocacion de la Emision de Bonos, y a suscribir en su prdpio

nombre la cantidad de Bonos que quedara pendiente de serlo, al finalizar el Periodo de Suscripcidn, hasta
sus respectivos compromisos de aseguramiento.

®
Las Entidades Aseguradoras y Colocadoras percibieron con cargo al Fondo una comision de aseguramignto
y colocacion sobre el importe nominal de los Bonos del 0,05%.
Las Entidades Directoras no percibieron remuneracion por la direccién de la Emision de Bonos.
) Contrato de Agencia de Pagos de los Bonos. @

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

Las obligaciones que asumira BANCAJA (el “Agente de Pagos™) en este Contrato de Agencia de Pagos son
resumidamente las siguientes:

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

(1) En cada una de las Fechas de Fijacion del Tipo de Interés, commmnicar a la Sociedad Gestora el Tipg de
Interés de Referencia determinado que servira de base para el calculo del Tipo de Inter¢s Nomjnal
aplicable a cada una de las Series de los Bonos.

En el supuesto de que la deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada de BANCAIJA experimentara,

en cualquier momento de la vida de la Emisién de Bonos, un descenso en su calificacidn situandose jpor

debajo de F1 o de P-1, segun las escalas de calificacion de Fitch y de Moody’s, respectivamente, la Sociefad

(Gestora, en un plazo maximo de treinta (30) dias a contar desde el momento que tenga lugar cualquiera de ®
dichas circunstancias, debera revocar la designacion de BANCAJA como Agente de Pagos, procediendo a |
designar a otra entidad con calificacién crediticia minima de su deuda a corto plazo no subordinada y no

garantizada de F1 y de P-1, segun las escalas de calificacion de Fitch y de Moody’s, respectivamente, qug le

sustituya antes de dar por resuelto el Contrato de Agencia de Pagos, 0, en su caso, en virtud de un nugvo

contrato de agencia de pagos, vy sujeto a la comunicacidn previa a las Agencias de Calificacidn] Si
BANCAIJA fuera sustituido como Agente de Pagos, la Sociedad Gestora estara facultada para mndiﬁc% la

comision en favor de la entidad sustituta que podra ser superior a la establecida con BANCAIJA en el
Contrato de Agencia de Pagos.

En contraprestacion a los servicios a realizar por el Agente de Pagos, el Fondo le satisfara en cada Fechg de
Pago durante la vigencia del contrato, una comision del 0,03%, impuestos incluidos en su caso, sobrg el
importe que se distribuya a los titulares de los Bonos en la Fecha de Pago correspondiente, Esta comision se
pagara en la misma Fecha de Pago siempre que el Fondo disponga de liquidez suficiente de acuerdo conh el
Orden de Prelacion de Pagos o, llegado el caso, con el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion.

En el supuesto de que el Fondo no dispusiera de liquidez suficiente para satisfacer la totalidad d¢ la

comision, los importes no pagados se acwmulardn sin penalidad alguna a la comision que corresponda pagar
en la siguiente Fecha de Pago, a no ser que se mantuviera dicha situacion de iliquidez, en cuyo caso|los
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importes debidos se irdn acumulando hasta su pago total en aquella Fecha de Pago en que quedaran
satisfechos.

g) Contrato de Intermediacion Financiera.

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, celebré con la Entidad Cedente un Contrato
de Intermediacion Financiera destinado a remunerar a ésta por el proceso de intermediacion financiera
desarrollado y que ha permitido la transformacién financiera definitoria de la actividad del Fondo, la
suscripcion por ¢ste de las Participaciones Hipotecarias y la calificacién asignada a cada una de las Series de
los Bonos.

® La Entidad Cedente tendra derecho a percibir del Fondo una remuneracién variable y subordinada (el
“Margen de mtermediacién Financiera™) que se determinara y devengara al vencimiento de cada periodo
trimestral que comprendera, excepto para el primer periodo, los tres meses naturales anteriores a cada Fecha
de Pago, en una cuantia igual a la diferencia positiva, si la hubiere, entre los ingresos y gastos, incluidas las
perdidas de ejercicios anteriores si las hubiere, devengados por el Fondo de acuerdo con su contabilidad y
previos al cierre de los meses de marzo, junio, septiembre y diciembre que corresponden al tltimo mes de

cada periodo trimestral

La liquidacion de la remuneracion variable que hubiere sido devengada al cierre de los meses de marzo,
Junio, septiembre y diciembre se realizara en la Fecha de Pago inmediatamente posterior al 1iltimo dia de
cada uno de los citados meses siempre que el Fondo disponga de liquidez suficiente de acuerdo con el Orden
de Prelacion de Pagos.

En caso de que el Fondo, conforme al Orden de Prelacion de Pagos, no dispusiera en una Fecha de Pago de
liquidez suficiente para satisfacer la totalidad de la remuneracién, el importe de la remuneracién variable
devengada que hubiera quedado sin pagar se acumulara sin penalidad alguna a la remuneracién variable que
se hubiere devengado, en su caso, en el siguiente periodo trimestral de acuerdo con el Orden de Prelacién de

Pagos.

“'_-ﬂﬂ—m-_llﬂ—m“-—uh—n%

& d. INMOVILIZACIONES FINANCIERAS
s — e

El inmovilizado financiero estd compuesto por las 12.241 Préstamos Hipotecarios, correspondientes a 12.241
Participaciones Hipotecarias emitidas por Banco de Valencia que la Sociedad Gestora, en nombre vy
representacion del Fondo, suscribié al momento de la constitucion de éste.

La adquisicion de las Participaciones Hipotecarias ascendié a un importe nominal y efectivo de 940.242.690,85
) euros y fueron emitidas en su totalidad por Banco de Valencia.

Las Participaciones Hipotecarias tienen las siguientes caracteristicas:

« El Fondo ostenta los derechos reconocidos en la normativa legal aplicable.

+ Estan representadas en un titulo nominativo miltiple y referidas a una participacién del cien por cien sobre
¢l principal e intereses ordinarios y de demora de cada uno de los Préstamos Hipotecarios.

« El tipo de interés nominal de cada Préstamo Hipotecario y, por coné.iguiente, de cada Participacion
Hipotecaria es variable. De acuerdo con cada uno de los contratos de los Préstamos Hipotecarios, el tipo de
interés se determina periédicamente a partir de un indice o tipo de referencia mas un margen o diferencial.

» El tipo de interés nominal medio ponderado de la cartera de Préstamos Hipotecarios al 31 de diciembre de
2007 es del 5,14%. _
TR

+ e emiten por el plazo restante de vencimiento de cada uno dg:1oé Préstatinz¥ipotecarios y dan derecho al
Fondo, como titular de la Participacion Hipotecaria, a pe Pl la totalidad de IgR\pagos que, en concepto de
principal, incluyendo amortizaciones anticipadas, reciba gentidad emisora por:d % Préstamos Hipotecarios,
asi como la totalidad de los intereses, incluidos los de mnra,,"'lasmdemmz&mﬂ de los seguros de dafios

T ety 5 A
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y las cantidades recuperadas en ejecuciones judiciales o extrajudiciales o los inmuebles adjudicados por ¢ste
proceso,

» Los Préstamos Hipotecarios fueron concedidos con el objeto de financiar la adquisicion, construccidn o
rehabilitacion de viviendas residenciales en Espafia, o son subrogaciones por particulares de financiacignes
concedidas a promotores de viviendas. ®

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

« La entidad emisora no asume responsabilidad alguna por impago de los deudores hipotecarios, ni garantiza

directa o indirectamente el buen fin de la operacion, ni otorga garantias o avales, ni se establecen pactog de
recompra de tales Participaciones Hipotecarias. &

« La custodia y administracidén de los Préstamos Hipotecarios se atribuye por contrato a la entidad emispra,
Banco de Valencia (ver nota 4d).

« Las Participaciones Hipotecarias se encuentran depositadas en Banco de Valencia (ver nota 4d).

« las caracteristicas mas significativas de los Préstamos Hipotecarios Participados, segun se recogen en la

escritura de constitucioén del Fondo, fueron verificadas mediante la aplicacion de procedimientos estadistjcos
por la firma Deloitte, S.L., emitiendo un informe a tal efecto.

El movimiento de este epigrafe ha sido el siguiente:

Plazo Vencimiento Total
Largo Corto
Saldo al 31 de diciembre de 2006 752.650,18 35.300,09 787.950,27
Traspaso de corto a largo 35.300,09 -35.300,09 -
Amortizaciones:
. Amortizacién cuota ordinaria -32.016,09 -32.016,09
. Amortizacion anticipada total -56.509,89 -36.509,89
. Amortizacion anticipada parcial -16.632,25 -16.632,25
Traspaso de largo a corto -30.167,13 30.167,13 -
Saldo al 31 de diciembre de 2007 652.624,91 30.167,13 682.792,04

Importes en miles de euros

En la amortizacién de cuota ordinaria se recoge el importe de las cuotas vencidas cobradas y no cobradas,
siendo éstas dltimas dadas de baja de la cartera y traspasadas al epigrafe de deudores, deudores por amortizarion
¢ intereses vencidos (ver nota 6b).

El saldo al cierre del ejercicio correspondiente al principal a amortizar en las cuotas con vencimiento en e¢l|afio
2008, ascendia a 30.167,13 miles de euros que se traspasan al epigrafe de deudores (ver nota 6a), siendo la ff:cha
del ultimo vencimiento de las Participaciones Hipotecarias el 5 de diciembre de 2035.

Al 31 de diciembre de 2007, 1a ribnca "Ajustes por periodificacion” del activo del balance de situacion adjunto,
incluye intereses devengados no vencidos correspondientes a las Participaciones Hipotecarias por importe de
1.844,20 miles de euros (ver nota 8),
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6. DEUDORES

a) Participaciones Hipotecarias

¢ El saldo que figura en el balance corresponde al principal a amortizar en las cuotas con vencimiento en el

atio 2008, que asciende a 30.167,13 miles de euros, Este importe no figura incluido 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
e cuotas vencidas y no cobradas de las Participaciones Hipotecarias, por impago de los prestatarios.

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

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

Principal Intereses Total

Saldo al 31 de diciembre de 2006 258,61 223,56 482,17

Adiciones 4,540,04 3.095,40 9.635,44
Recuperaciones -4.476,39 -4.945,73 -9.422,12

Saldo al 31 de diciembre de 2007 322,26 373,23 695,49

Importes en miles de euros

R L K B g g i i T B I A e o 2 R i
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||||||||||||||||||||

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

b S e AT T el e P R AR e e e A e e o
Intereses
Ordinari 0
rdinarios Yo

Hasta 1 mes 164.329.84 186.050,38
De | a 2 meses 68.204,16 21,17 78.180,42
De 2 a 3 meses 31.317,28 9,72 37.783,14
De 3 a 6 meses 21.538,41 6,68 29.661,66
De 6 a 12 meses 23.196,92 7,20 28.970,01
Mas de 12 meses 13.668,71 4,24 12.585,29

& Total 322.255,32 100,00 373.230,90

Importes en euros
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¢) Otros deudores.

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

7. TESORERIA

devenga un Interes variable.
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La Cuenta de Tesoreria estd abierta Bancaja en virtud del Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Inferés
Garantizado (ver nota 4a).

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

£ e e e e e i R e A
CUENTA DE TESDRER[A animientns Saldos

+ Saldo al 31 de diciembre de 2006 43.250,77

Ingresos 179.197,44
Retiros -186.812,78

« Saldo al 31 de diciembre de 2007 35.635,43

lmoﬂes en mlles de euros

El importe de los intereses devengados no vencidos al 31 de diciembre de 2007 que asciende a 223,28 miles de

euros, se encuentran registrados en la nibrica de “Ajustes por periodificacion” 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 1a siguiente:

Intereses devengados pendientes de vencimiento de: Importes

Participaciones Hipotecarias (ver nota 5) 1.844,20
Permuta de Intereses (ver nota 12) 6.178,20

Entidades de crédito (ver nota 7) 223,28

Total 8.245,68

9, BONOS DE TITULIZACION HIPOTECARIA

La Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo y con cargo al mismo, procedid en la fecha de

constitucion del Fondo a la emision de cuatro Series de Bonos de Titulizacion, que tiene las siguientes
caracteristicas:

LT R T A R | I PR o TR A1 e T A R,

e e e W T Y ey o R o Ry r:".'.r_' y .II LA ,:':.I.'_.!.: '..'.I'. llllllllllllllllllllllllllllllllllll
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Bonos de la Serie A:

Importe nominal 909.500.000,00 euros
Numero de Bonos 9.095
Importe nominal unitario 100.000,00 euros

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

Fechas de Pago de intereses
y amortizacion

Amortizacion

Agencias de Calificacion

Calificacion inicial
Calificacion actual

Bonos de la Serie B:

Importe nominal
Numero de Bonos
Importe nominal unitario
Interés nominal anual

Margen
Periodicidad de pago

Fechas de Pago de intcreses
y amortizacion

Amortizacion

subordinacion

Agencia de calificacién

Calificacion inicial
Calificacion actual

Bonos de la Serie C:

Importe nominal
Numero de Bonos
Importe nominal unitario

Interés nominal anual

Europea de Titulizacion, S.A,, SGFT

Cuentas Anuales 2007

0,14%
Trimestral

24 de enero, 24 de abril, 24 de julio vy 24 de octubre de cada afio 0, €n caso de que
alguno de estos dias no fuera un Dia Habil, el sipuiente Dia Habil

Se realizard mediante amortizaciones parciales en cada una de las Fechas de Pago desde
que comignce su amortizacion hasta completar su importe nominal total, por el importe
de los Fondos Disponibles para Amortizacién de las Series A, B y C aplicado en cada
Fecha de Pago a la amortizacién de la Serie A conforme a las reglas de Distribucion de
los Fondos Disponibles para Amortizacién de las Series A, B y C, que ser distribuido a
prorrata entre los Bonos de la propia Serie A mediante la reduccién del nominal de cada
Bono de la Serie A.

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

Fitch Moody’s
AAA Aaa
AAA Aaa

21.200.000,00 euros
212
100.000.00 euros

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

0,32%
Trimestral

24 de enero, 24 de abril, 24 de julio y 24 de octubre de cada afio o, en caso de que
alguno de estos dias no fuera un Dia Hébil, el siguiente Dia H4bil

Se realizara mediante amortizaciones parciales en cada una de las Fechas de Pago desde
que comience su amortizacion hasta completar su importe nominal total, por el importe
de los Fondos Disponibles para Amortizacion de las Series A, B y C aplicado en cada
Fecha de Pago a la amortizacién de la Serie B conforme a las reglas de Distribucién de
los Fondos Disponibles para Amortizacién de las Series A, B y C, que sera distribuido a
prorrata entre los Bonos de la propia Serie B mediante 1a reduccién del nominal de cada
Bono de la Serie B.

La primera amortizacién parcial de los Bonos de la Serie B tendra lugar una vez
hubieran sido amortizados los Bonos de la Serie A en su totalidad. No obstante, aunque
no hubiera sido amortizada la Serie A en su totalidad, los Fondos Disponibles para
Amortizacion de las Series A, B y C se aplicaran también a la amortizacién de la Serie
B en la Fecha de Pago en la que se cumplieran las Condiciones para la Amortizacién a
Prorrata conforme a las reglas de Distribucién de los Fondos Disponibles para
Amortizacion de las Series A, B y C, de modo tal que la relacién entre ¢l Saldo de
Principal Pendiente de la Serie B y la suma del Saldo de Principal Pendiente de las
Series A, B y C se mantenga en el 4,51%, o porcentaje superior mas proximo posible.
Los Bonos de la Seric B se encuentran postergados en el pago de intereses y de
reembolso del principal, respecto a los Bonos de la Serie A, de conformidad con lo
previsto en el Orden de Prelacién de Pagos del Fondo.

Fitch Ratings Espatfia, S.A. Moody's Investors Service Espafia S.A.
Fitch Moody’s
A+ Al
A+ Al

9.400.000,00 euros
94

100.000,00 euros
Variable, determinado trimestral
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de Referencia, EURIBOR a 3 meses de vencimiento, y un margen.
Margen 0,55%
Periodicidad de pago Trimestral
Fechas de Pago de intereses 24 de enero, 24 de abril, 24 de julio y 24 de octubre de cada afio o, en caso de que
y amortizacion alguno de estos dias no fuera un Dia H4bil, el siguiente Dia Habil &

Amortizacion Se realizara mediante amortizaciones parciales en cada una de las Fechas de Pago desde
que comience su amortizacion hasta completar su importe nominal total, por el impqrte
de los Fondos Disponibles para Amortizacién de las Series A, B y C aplicado en cada
Fecha de Pago a la amortizacion de la Serie C conforme a las reglas de Distnibucion|de
los Fondos Disponibles para Amortizacion de las Series A, B y C, que sera distribuidp a
prorrata entre los Bonos de la propia Serie C mediante la reduccién del nominal de cada
Bono de la Serie C,
La primera amortizacion parcial de los Bonos de la Serie C tendra lugar una yez @
hubieran sido amortizados los Bonos de las Series A y B en su totalidad. No obstaijte,
aunque no hubieran sido amortizadas las Series A y B en su totalidad, los Fongos
Disponibles para Amortizacién de las Series A, B y C se aplicardn también 4 la
amortizacion de la Serie C en la Fecha de Pago en 1a que se cumplieran las Condiciopes
para la Amortizacién a Prorrata conforme a las reglas de Distribucién de los Fongos
Disponibles para Amortizacion de las Series A, B y C, de modo tal que la relacion entre
el Saldo de Principal Pendiente de la Serie C y la suma del Saldo de Principal Pendignte
de las Series A, B y C se mantenga en el 2,00%, o porcentaje superior mas proxuno
posible.

Subordmacion Los Bonos de la Serie C se encuentran postergados en el pago de intereses y|de
reembolso del principal, respecto a los Bonos de la Serie A y de la Serie B,|de
conformidad con lo previsto en el Orden de Prelacion de Pagos del Fondo.

Agencia de calificacion Fitch Ratings Espafia 5.A. Moody's Investors Service Espafia S.A.
Fitch Moody’s
Calificacién inicial BBB+ Baa3
Calificacion actual BBB+ Baa3
Bonos de la Serie D:
Importe nominal 9.900.000,00 euros
Nuamero de Bonos 99
Importe nominal unitario 100.000,00 euros ¢
Interés nominal anual Variable, determinado trimestralmente. Interés resultante de la suma del Tipo de Interes
de Referencia, EURIBOR a 3 meses de vencimiento, y un margen.
Margen 3,50%

Periodicidad de pago Trimestral
Fechas de Pago de intereses 24 de enero, 24 de abril, 24 de julio y 24 de octubre de cada afio o, en caso de que

y amortizacion alguno de estos dias no fuera un Dia Hébil, el siguiente Dia Habil &
Amortizacion Se realizard mediante amortizaciones parciales en cada una de las Fechas de Pago Sjgﬁn
sus reglas de amortizacién que se establecen a continuacién y hasta completaf su

importe nominal total, por el importe de los Fondos Disponibles aplicado en cada Fgcha
de Pago a la amortizacién de la Serie D, conforme al Orden de Prelacion de Pagos.
La amortizacién parcial de los Bonos de la Serie D se efectuard en cada una dg las
Fechas de Pago produciéndose el reembolso del principal en una cuantia igual p la
diferencia positiva existente entre el Saldo de Principal Pendiente de la Serie D ja la
Fecha de Determinacién precedente a la Fecha de Pago correspondiente y €l importg del
Fondo de Reserva Requerido a la Fecha de Pago correspondiente. El importe del Fando
de Reserva requerido en cada Fecha de Pago (el “Fondo de Reserva Requerido™) sera la
menor de las cantidades siguientes:

i)  Nueve millones novecientos mil (9.900.000,00) euros.

ii) La cantidad mayor entre:

a) El2,10% de la suma del Saldo de Principal Pendiente de las Series A, B
y C.
b) Cinco millones (5.000.000,00) de ¢uros.
No obstante lo anterior, €l Fondo de Reserva Requerido no se reducira en la Fec
Pago que corresponda y permanecera en el importe del Fondo de Reserva Requert

de
en
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la Fecha de Pago precedente, cuando en la Fecha de Pago concurra cualquiera de las
circunstancias siguientes:

1)  Que cn la Fecha de Determinacion precedente a la Fecha de Pago
correspondiente, ¢l importe a que ascienda el Saldo Vivo de los Préstamos
Hipotecarios Morosos, fuera igual o superior al 1,00% del Saldo Vivo de los
Préstamos Hipotecarios no Dudosos,

1)  Que en la Fecha de Pago precedente a la Fecha de Pago correspondiente, el
Fondo de Reserva no hubiera sido dotado en el importe del Fondo de Reserva
Requerido a aquella Fecha de Pago.

i)  Que el margen medio que se suma al indice de referencia correspondiente para
la determunacion del tipo de interés nominal, ponderado por el principal
pendiente de vencimuento de los Préstamos Hipotecarios fuera igual o inferior

a 0,50%.
1v)  Que no hubieran transcurrido tres (3) afios desde la fecha de constitucion del
Fondo.
subordinacion Los Bonos de la Serie D sc encuentran postergados cn el pago de intereses y de

reembolso del principal, respecto a los Bonos de la Serie A, de la Serie B y de la Serie
C, de conformidad con lo previsto en el Orden de Prelacion de Pagos del Fondo.

Agencia de calificacion Fitch Ratings Espafia, S.A. Moody's Investors Service Espaiia §.A.
Fitch Moody’s
Calificacién micial CCC- Ca
Calificacion actual CCC- Ca

Amortizacion de las cuatro Series de Bonos

a) Amortizacion final,

La Fecha de Vencimiento Final es el 24 de enero de 2043 o, si éste un fuera un Dia Habil, el siguiente Dia
Habil, sin perjuicio de las amortizaciones parciales de los Bonos y de que la Sociedad Gestora proceda a la
amortizacion anticipada.

b) Amortizacion parcial.

Con independencia de la Fecha de Vencimiento Final y sin perjuicio de la Amortizacién Anticipada de la
Emision de Bonos en caso de Liquidacion Anticipada del Fondo, el Fondo, a través de su Sociedad Gestora,
procedera a efectuar amortizaciones parciales de los Bonos de cada Serie en las Fechas de Pago con arreglo a
las condiciones concretas de amortizacidn para cada una de las Series (ver nota 1c¢).

¢) Amortizacion anticipada de los Bonos.

Con independencia de la obligacion del Fondo, a través de su Sociedad Gestora, de amortizar los Bonos de
cada Serie en la Fecha de Vencimiento Final o de las amortizaciones parciales en cada Fecha de Pago, segiin
se establece en los apartados anteriores, la Sociedad Gestora, previa comunicacién a la CNMV estara
facultada para proceder a la Liquidacién Anticipada del Fondo y con ello a la amortizacién anticipada
(“Amortizacion Anticipada”), en una Fecha de Pago, de la totalidad de la Emision de Bonos, de conformidad
con lcns Supuestus dE: quulclamén Ant1c1pada (ver nota 1b)

SRV e ». . r r. ........................................

La emusion de los Bonos se realizé al 100% de su valor nominal, es decir, cien mil euros por bono, libre de
Impuestos y gastos para el suscriptor,

Los Bonos estin representados en anotaciones en cuenta, siendo IBERCE]
de su registro contable. o
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e A !
b bl by L.y ,Hh»:mh?v L ,Ffvmm,,!,.rwmn;:ﬂi:l Ed] .

SERIE B

IEC  SERIED TOT

Saldo al 31 de diciembre de 2006 790.084,506 21.200,00 9.400,00 9.900,00 830.584.56
- Amortizaciones: -116.434,37 - - - -116.434,37

Saldo al 31 de diciembre de 2007 673.650,19 21.200,00 9.400,00 9.900,00  714.150,19

e Importes en miles de euros |
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Al 31 de diciembre de 2007 se han devengado costes financieros no vencidos de Bonos de Titulizacion| por
importe de 6.610,31 miles de euros que se encuentran registrados en el epigrafe “Ajustes por periodificacion” en
el pasivo del balance de situacion adjunto (ver nota 11 ¢).

10. DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO

Préstamo para Gastos Iniciales

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

0,632 % Hasta ¢l 24.01.2043 o fecha d
611.16 Euribor 3 meses + 2,00% | liquidacién anticipada

Importes en miles de euros
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Saldo al 31 de diciembre de 2006 799,21

» Disposiciones -
e Amortizaciones -188,05
e Liquidacidén intereses 43,25
» Pago intereses -43,25

Saldo al 31 de diciembre de 2007 611,16
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Al 31 de diciembre de 2007 existen intereses devengados y no vencidos de los Préstamos por importe de (7,77
miles de euros que se encuentran registrados en el epigrafe “Ajustes por periodificacion” en el pasivo del balance
de situacion adjunto (ver nota 11c¢).

11. ACREEDORES A CORTO PLAZO
—-_—__——m-—ﬁ_

a) Administraciones Publicas.

El saldo que figura en el balance adjunto se corresponde con las retenciones a cuenta practicadas en el Eagn
de intereses de los Bonos de Titulizacion que asciende a 1,54 miles de euros, pendientes de ingresar ¢n el

Tesoro Publico.

b) Otros acreedores.

La composicion de este epigrafe del balance al 31 de diciembre de 2007 es la siguiente:
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A S
Importes
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Margen de Intermediacion Financiera 1.952,92
Otras deudas 12.93

Saldo al 31 de diciembre de 2007 1.965,85

¢)  Ajustes por periodificacion (Pasivo).

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

SO e R e i B e gL e e R e R B TR B B R L I i e R B PN e e A
Intereses y comisiones devengadas pendientes de vencimiento Importes

Intereses de:
Préstamos (ver nota 10) 7,77
Bonos de Titulizacion Hipotecaria (ver nota 9) 6.610,31
Permuta de Intereses (ver nota 12) 7.486,79

& Total 14,104,87

Comisiones de:
Administracion de los Préstamos Hipotecarios

Gestion del Fondo
Agencia de Calificacion de la Emisién de Bonos

Total

Total

------------ 1 B e iy e T T TR T T T T T T TS e i s R O o T L TR Ll R T 1 e e R P T T YR FPTTT 1 TR T
ﬂ%%%ﬁwwm R it it el SR (R s S i e R B PRI Sl PR G R s A R sl R S R R N o )

12. CUENTAS DE ORDEN

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

L, L A T P e s b L g g e el g el St SR e L TR g T e et R e e TR T R ST o G

CUENTAS DE ORDEN Importes

Fondo de Reserva
Fondo de Reserva

9.900,00

& Permuta Financiera
Permuta de Intereses a recibir

Permuta de Intereses a pagar

6.178,21
7.486,79

23.565,00

Importes en rmiles de euros

' Permufta de Intereses.

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 pagar asciende a 7.486,79 miles de euros y S€ encuentra

registrado en la ribrica de ajustes por periodificaciones del pasivo (ver ’l}ptad-lﬁl

o VLT o
El importe de los intereses devengados no vencidos al 31 de dlcle Shir s b de 2007 1dﬂ :ha arte correspondiente a la

cobertura de la permuta financiera de intereses a cobrar ascle a6, 173 21 1:1111&53 €Uros y se encuentra
¢ registrado en la nibrica de ajustes por periodificaciones del active Her I}ﬂfﬂ B} )

: I
iy G
El importe que figura en la cuenta de pérdidas y gananmas de P 17*"3“ !ﬁules; gl curg se corresponde con el

resultado neto del ejercicio, representado por unos ingresos dQ'B0.29%7%26 whiles” dgodliros v unos costes de
27.979,88 miles de euros -%D %2 a4% “3*3""‘4

Of‘awd o/
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13. SITUACION FISCAL

Segun las disposiciones legales vigentes, las liquidaciones de impuestos no pueden considerarse defimtivas hpsta
que no hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripcion de
cuatro aiios. &

El Fondo tiene pendientes de inspeccion todos los impuestos que le son aplicables desde el momento d¢ su
constitucion. En opmion de los miembros de la Comusion Delegada del Consejo de Administracion 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 la Sociedad Gestmj; en
nombre y representacion del Fondo, no contempla diferencias entre el resultado contable y la base imponible

fiscal. @

14, REMUNERACION DE AUDITORES

Los honorarios correspondientes a la auditoria de las cuentas anuales del ejercicio 2007 han ascendido a 1,90
miles de euros.

15. HECHOS POSTERIORES

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

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

16. OTRA INFORMACION

Con fecha 20 de noviembre de 2007, se publicé el RD 1514/2007, por el que se aprobé el nuevo Plan Generdl de
Contabilidad (PGC), que entrd 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 critérios
contenidos en el mismo se consideraran cuentas anuales iniciales, y por lo tanto no se recogeran ciiras
comparativas del ejercicio anterior, si bien se permite presentar informacién comparativa del ejercicio precedente
siempre que la misma se adapte al nuevo PGC. Adicionalmente, este Real Decreto contiene diversas
disposiciones transitorias en las cuales se permiten distintas opciones de aplicacidn de la nueva norma contable, y
adopcidn voluntaria de determinadas excepciones a su primera aplicacion,

La Sociedad Gestora esta llevando a cabo un plan de transicion para su adaptacion a la nueva normativa cuntible
que incluye, entre otros aspectos, el anélisis de las diferencias de criterios y normas contables, la determinacign
de la fecha del balance de apertura, la seleccion de los criterios y normas contables a aplicar en la transicion, y la
evaluacion de las necesarias modificaciones en los procedimientos y sistemas de informacion, de lo que se
informara en las cuentas anuales del gjercicio 2008.

17. INFORMACION SOBRE MEDIOAMBIENTE

Dada la actividad que desarrolla el Fondo, éste no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni provisiongs y
contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con el patrimonip, la
situacién 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.

18. CUADRO DE FINANCIACION

El cuadro de financiacion al 31 de diciembre de 2007 es el que se recoge en la pagina siguiente:

Europea de Titulizacion, S.A., SGFT 25




9cC

—

T g L
T e -k

I e = e T i i et gy e e A

Bt Be - ==
e =]
||||||||||||||||||

LADS VS ‘wopviynny ap vadoing

s T e S T - e T

=ty Lo, T = i = e s - e - e T e g e
..... o o o Sy T o et ey e - e L e e e e L
et FETE S L s R R o e R R o e Bl Fr it e ton e e s Bt B S

€881 TIP

e T9TIES 01

S0°680°ZL8 VT

CE8SI' IV 9]

SO'680°CL8 T

£8°TLS0T6
STHrESI9L
00 FLY'8ST
PTLOL LIL L

[V 1L6°09F ¢

CO'81S 1ZE'T
ST TLLSPL ¥

01

NuUENIL) [erde)) 3p ugnELE A

SA[BJO L

SAI0PNPEG

SIUOINUNUSIF SO)UAUIN Y SIUCIINUITISI(]

sojuduIny

- LO00Z

B = HE T N e, o e = ...nml.“ T i e T e et e e um.u“ e g e e ey e R o b = T = Rl i LS i e R e L e rrerie - e e o o o S, T ey e e e o L Y g 8 SR N T
R = - = - o e oy o e e - Gt i e o .r.nl..nﬂw.lﬂ.u.r. o o L e e G P - e [T Tt e T T I s e TR L i L P P e T T s S o A e T S R AT e o e
R .m...u.aa.n s F- LT HF - el e, e s v e e .ﬂ.ﬂhm..m.. = .._.r“umNn.. o e Rl _...r.ruunuﬁhv.mm.u.. e A S s Sot e IR R R L Rt TR s AR E - 3 =k w - .1... L s Tk H..u.“nhum .muun".m.,.ﬂ.u_"m..i..w o et = e o o R S T R e :

- kel i

o P e s T T e R e S R =N SN

SIUIBLIO 3IGOS SIU0REI[dE 052917

LO'9OLY ZTE PEI BI'CET0IZ 00T

SOPUD] 3P SIUIILI0 [BI0

PR TLT BET PET R€'09Z°SZ0 00 seLreoajodiy sauoroedionied ag

SEIIIDUELI] SIUOIIBZI|IADILL]
‘ap oze[d op1od € osedsen o ugrorzioWwy

SI[E121U] SO15E0) Bled owre)saug
BLIESSI0AIH UQIORZIINIL], 9P Souog
ozejd 031e] e sEpna(]

SauoREsado SB[ 3p S)UIPIdeId sosinday

SOGNOJ 3d SINIOTIO

SOIM? I JIGUIdIDIP Ip [C e U

LO0C Sappnuy sviuan-)y

Py A e g e = o L e o e e el TRT e e e = ey it ey g e ey o e e i x o Pt el e = ) - g i b P T =
- L L= S f e e G b T R T e B R A e R PR e gy S e e e et e e T - e . P o o o, = .
g K e s T Pl = ..Humulu. L Rt e L ot e e e U e i I - Pl o I el hh.."u- ﬂ-—.. s e - g Rt e e Ll 21 e b = m-.ﬂﬂ. = s SIS = . Il I E o
=Y - el i .".u..m“. m.ﬂ.“.w*.-w-nw....u e ..“..ml...umnm.. ST T SRR e e Rt L R R T ..H“-m.-.”r SFeGEET E=t m.1m“ TETESS ”.Im..m.1.|..u.” Lo e o LA .m.ﬂ._”.lu.m.m-lnwmmwrﬁlu—u.u..um.mm.u” -, oo oF R T -5 —.-..In. : m.-m“-.-ul e - e IiTEE R

.97 0PCFI SIuoLEII[dR 31405 S2UIT|L0 Ip 05Xy

PE6FB IBG 6T

05 1ZF 779911

sopuo] ap saucpexnide [gjof

91°68L 009
SOCPPSIP6lT

9°6v0 881

Sa[eroNyy so1sen) ered owe)SRL] AT
6 1LEPEY QLI

BLIED3I0dIH UQIIRZIMI], 2 souog (]
ozejd 03iz] B sepnag
‘3p 0ZE[d OUED B OSBASED) O UQIDRZILIOWY

seLiexodiy sauotroedionueg
O1IURBUY OPRZI[IACWUI 9P S3U0IAISINbpy

EPTSP 3P UOLOBZIBULIOY A CIUINULII3|QEISI 5P S0ISEN)

SINOIEIIUO SB[ U SOPEI[IE SO5INIIY

SOGNOA IA SANOIDVII'TdV

SNy v s e ¥
=

.

et o T T e e R e B e e o AL e ey e e e e e o e, o e T T e g T T e T e B T i e e o sy
A tﬂmu%wvmwﬂiﬁ.w.ﬂwau*t..daﬁmﬂ s AR v e B i S Hhuahnun.nmru#\fnﬁun.ﬁmww e Ltk e T s g T it
ST S R Rl s e et e e T e e o S SR e i e B e e T e s e B A e umm"m”.mmr“mm.|."mW”m“.|..m.|ur.vwmwuu.m”“ummm".mnmu“..u_ nunna....nu.iu...u =T ST IS m-mu..m..mWﬂm.._u“.w.m.um..u%"m.“”a.m

OF

JEIDUEULY] 9P o1pen)




LT LADS “Y'S ‘upvimif ap vadoiny

€T C0P 18T 08°996'F81 1670 1) souoidEIado s¥] op 5)uapadoad s0sINIY

SOJUINUNE B0,

ALY a2 ]! 08°996'F¥81

cC CO¥ ¥81 08°996 81 UQION}NSUOD IP SOISBL) -

UOIORZILIOWIR B] © SOUOI0BI0(]
'SOJISUINY

0110122 [op ope)NsSaY

SANCIDVIALO SYT Ad SOSdNOTI SO1
9007 LO0T vV HVORATI VEVd SVZITVEE V SHISUY (9

(uordENUNUOD)
SOIN U FIQUIAIP AP € e uoEeUeul 9p 0IpEN)
eLIed9lodiyg ugnezIIML], 3p opuoy 7 OIIVIALOdIH VIONA'IVA

LOOT Sepnuy Spdan ) VINVOALOdIH NOIDDVZITALIL 3d OdNOA ¢ OTdVITLOdIH VIONTIVA




VALENCIA HIPOTECARIO 2 FONDO DE TITULIZACION HIPOTECARIA Cuentas Anuales 2007

FIRMA POR LOS MIEMBROS DE LA COMISION DELEGADA DEL
CONSEJO DE ADMINISTRACION

\

N T - e

—f——
-— Y — -,

D. Roberto Vicario Montolya
® Presidente

D. Luis Bach Gomez

—— —— T e -
T EErTTITELLELL

D*, Ana Fernandez Mam‘ique

D Mari(}-Masiﬁ Vibénte

— ey T —

D. Arturo Miranda Martin, en representacién de J.P. D. Justo de Rufino Portillo (excusa su asistencia por
Morgan Espafa, S.A. (excusa su asistencia por motivos motivos profesionales y delega su representacién y voto
profesionales y delega su representacién y voto en D. en D. Mario Masi4 Vicente)

Mario Masia Vicente)

®
D. Jos¢ Miguel 'Eﬁ'ﬁosﬁdﬁiaz, en representacion de
Citibank Espaifia, S.A. (excusa su asistencia por motivos
profesionales y delega su representacién y voto en D.
Mario Masia Vicente)

@

DILIGENCIA: Tras la formulacién por la Comision Delegada del Consejo de Administracién de Europea de
Titulizacién, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, en sesién de 25 de abril de 2008 de las Cuentas
Anuales (balance, cuenta de pérdidas y ganancias y memoria) de “VALENCIA HIPOTECARIO 2 Fondo de
Titulizacion Hipotecaria” correspondientes al ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2007, contenidas en las 27
paginas anteriores, numeradas de la 1 a la 27, el Presidente y los Vocales que constitufan la Comisién Delegada
¢ del Consejo de Administracién de la citada Sociedad en la fecha citada han firmado el presente documento,
haciéndose constar las ausencias de las firmas que se indican por motivos profesionales que les impiden estar en
el lugar de celebracion (lo que se hace constar a los efectos de lo dispuesto en el articulo 171.2 del TRLSA),

siendo autografas de los mismos las firmas manuscritas que preceden.

Belén Rico Aroaio

Secretaria no Consejera

¢ Europea de Titulizacion, S.A., SGFT 28
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VALENCIA HIPOTECARIQ 2 FONDO DE TITULIZACION HIPOTECARIA Informe de Gestion 2007

VALENCIA HIPOTECARIO 2 Fondo de Titulizaciéon Hipotecaria (el “Fondo™) se constituyé mediante escritura
publica otorgada el 7 de diciembre de 2005 por Europea de Titulizacion, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de
I'ttulizacion, agrupando 12.241 Préstamos Hipotecarios por un importe total de 940.242.690,85 euros que
corresponden a 12.241 Participaciones Hipotecarias por el mismo importe, emitidas por Banco de Valencia, S.A., en
esa musma fecha,

Astmismo, con fecha 12 de diciembre de 2005 se procedié a la puesta en circulacién de la emisién de los Bonos de
Tituhizacion Hipotecaria por un importe nominal total de 950.000.000,00 euros integrados por 9.095 Bonos de la
Serie A, 212 Bonos de la Serie B, 94 Bonos de la Serie C y 99 Bonos de la Serie D, representados en anotaciones en
cuenta de 100.000,00 euros de valor unitario.

Con fecha 5 de diciembre de 2005, la Comision Nacional del Mercado de Valores verificé e inscribié en los
registros oficiales los documentos acreditativos y el folleto informativo correspondientes a la constitucién del Fondo
y la emusion de Bonos de Titulizacion Hipotecaria.

El Fondo constituye un patrimonio separado y cerrado, carente de personalidad juridica, integrado, en cuanto a su
acfivo, por las Participaciones Hipotecarias que agrupa, los gastos de constitucién y la Cuenta de Tesoreria, y en
cuanto a su pasivo, por los Bonos de Titulizacion Hipotecaria emitidos y el Préstamo para Gastos Iniciales.
Adicionalmente, el Fondo tiene concertado la Permuta de Intereses que figura en cuentas de orden.

El Fondo se extingue en todo caso al amortizarse integramente los Participaciones Hipotecarias que agrupa. Asi
mismo de acuerdo con determinados aspectos de liquidacién anticipada contenidos en la Ley 19/1992 de 7 de julio y
recogidos en la escritura de constitucion, el Fondo puede liquidarse anticipadamente cuando el importe del Saldo
Vivo de los Participaciones Hipotecarias pendientes de amortizacién sea inferior al 10 por 100 del Saldo Vivo
micial, siempre y cuando puedan ser atendidas y canceladas en su totalidad todas y cada una de las obligaciones de
pago derivadas de los Bonos emitidos.

El Fondo estd regulado por la Ley 19/1992 de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de Inversion
Mobiliaria y sobre Fondos de Titulizacién Hipotecaria, regulaciones posteriores, asi como por la propia escritura de
constitucion.

El Fondo esta sometido al tipo general del Impuesto de Sociedades y exento del concepto de operaciones societarias
del Impuesto de Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados. Las contraprestaciones satisfechas a
los titulares de los Bonos tendran la consideracién de rendimientos de capital mobiliario y por tanto podran estar
sujetos a retencion de acuerdo con las normas fiscales que les sean aplicables.

Europea de Titulizacién, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, con domicilio social en Madnd, C/
Lagasca, 120, tiene a su cargo la administracion y representacién legal del Fondo. Asimismo, de conformidad con la
normativa legal aplicable, le corresponde en calidad de negocios ajenos, la representacion y defensa de los intereses
de los titulares de los Bonos emitidos con cargo al Fondo y de los restantes acreedores del mismo. Europea de
Titulizacién, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion (en adelante "la Sociedad Gestora") figura inscrita
en el registro especial de la Comision Nacional del Mercado de Valores con el mimero 2.

La Socredad Gestora con el objeto de consolidar la estructura financiera del Fondo y procurar la mayor cobertura
posible para los riesgos inherentes a la emision de Bonos, asi comp;-;xcwﬁi{:‘” a8t la administracion del Fondo,
suscribid a la constitucion del Fondo los contratos que a continua ﬁ'"ﬁe enumeEHff?& R Indicacion de las entidades
de contrapartida: ' S

Europea de Titulizacion, S.A. SGFT




VALENCIA HIPOTECARIO 2 FONDO DE TITULIZACION HIPOTECARIA Informe de Gestign 2007

A oEre o AW ol et ek e
e Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria) Bancaja
o Préstamo para Gastos Iniciales Banco de Valencia

e Permuta de Intereses Banco de Valencia y Bancaja

o Administracion de los Préstamos Hipotecarios y Depdsito de las  Banco de Valencia
Participaciones Hipotecarias

¢ Direccién, Aseguramiento y Colocacion de la Emision de Bonos Bancaja y Deutsche Bank como Entidades &
Directoras y Bancaja, Deutsche Bank,
Fortis Bank y Dexia Banque Belgique,
S.A. como Entidades Aseguradomps y
Colocadoras de la Emision de Bonos.
» Agencia de Pagos de los Bonos Bancaja

o Intermediacion Financiera Banco de Valencia | e 1l
T o g O e 1 e [ e 0 A M Sty G I S e Al G e i e

1. PARTICIPACIONES HIFOTECARIAS

Hipotecarios cuyos capitales pendientes a la fecha de emision ascendian a 940.242.690,85 euros. Las Participaciones
Hipotecarias estan representadas en un titulo nominativo mltiple y se emiten por el plazo restante de vencimiento de
cada uno de los Préstamos Hipotecarios, participando del cien por cien del principal e intereses ordinarips y de
demora de cada uno de ellos.

Las 12.241 Participaciones Hipotecarias que se agrupan en ¢l Fondo han sido emitidas sobre 12.241 l]?r"r%-:’tamos

1) Movimientos de la cartera de Participaciones Hipotecarias.

El movimiento mensual de la cartera de Participaciones Hipotecarias es ¢l siguiente:

= o o Tnt e ¢ ey or e A e 1 O vy iy PRI R T o T e S T RO N ) A g A MR ¢ B L Fh W e R L et B T LT e b o
........................ bt L Ll o by ey L A0 AR, f L A I I A 1 e e ARl WL B - 0 P "-:"1' T L T I AR R L o L X R L F IOy e L 4 B L T L R R Y o Y NP L T T LITRRAN. i1,
s e , r%-.’."-f‘-'!-'-.-'-'-f'-'-'-'-'-- R e ere kAl L L A Py R T S AP e i b S e LR, .--,;f-.-l. b ek g ety Rt e A = kb e e ot e e L e b e h ey il gl ey i
IIIIIIIIIIIIIIIII R T L T \ R = b e e e | bty et 1T } . \ .

.fcipaciunes Amortizacién de Principal Principal pendiente amortizar Principal
vivas Ordinaria (1 Anticipada  Saldo (fin de mes) % (factor) Medio anual (2

2005.12.07
2005
2006

2007

2007 Ene
Feb
Mar
Abr

May
Jun
Jul
Ago
Sep
Oct
Nov
Dic

940.242.690,85
028.912.837,33
787.950.271,43
682.792.039,98

777.317.436,29
767.622.857 47
756.380.565,53
747.520.344,78
737.895.300,14
728.309.878,77
719.045.040,15
712.831.460,76
706.766.169,64
700.248.131,33
691.517.283,76
682.792.039,98

2.063.426,74
38.511.871,84
33.850.448.43

2.889.994,15
2.846.204,37
2.807.755,89
2.757.791,18
2.707.830,15
2.663.616,30
2.623.901,13
2.581.254,87
2.566.246,76
2.570.659,37
2.501.696,74
2.499.141.83|  6.226.101,95

32.016.092,74| 73.142.138,71

Importes en ¢uros

9.266.426,78
102.450.694.06
71.089.211,47

7.742.840,99
6.848.374 45
8.434.536,05
6.102.429,57
6.917.214,49
6.921.805,07
6.640.937 49
3.632.324,52
3.499.044,36
3.947.378,94
6.229.150,83

935.070.59],91
856.525.104,09
731.154.59p6,04

)

vimrendn A et N7 O
:
ph

P e

2) Morosidad

La distribucién de los saldos vencidos pendientes de pago de las Participaciones Hipotﬂca%'ias y Partici *aciones
Hipotecarias en funcién de la antigiiedad de cada cuota vencida y no cobrada total o parcialmente al gierre del

ejercicio, es la siguiente.

Europea de Titulizacidn, S.A., SGFT 2
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GEREEELS SR i LR TR S e e T L R A e e e L A e R b R b R R e e U
Antigﬁedad Numero Importe Impagado Importe en Dudosos Importe

Deunda recibos  Principal Intereses Total Principal Intereses Total Provisionado
Ordinarios

Hasta 1 mes

De 1 a2 meses
De 2 a 3 meses
De 3 a 6 meses 21.538,4]
De 6 a 12 meses 23.196,92

186.050,38 | 350.380.,22

78.180,42 | 146.384,58

37.783,14 | 69.100,42

29.661,66 | 51.200,07

28.970,01 | 52.166,93

Mais de 12 meses 13.668,71 12.585,29 | 26.254,00

Impﬂrtes En euros
O B B R e S e S

r1I e Il; Wy
o TN

164.329,84
08.204,16
31.317,28

La distribucién por la antigiiedad de la primera cuota vencida y no cobrada de los Participaciones Hipotecarias
en situacion de impago, con informacion del principal pendiente de vencer y €l valor de tasacion inicial de la
garantia inmobiliaria, es la 51gmentﬂ

i \.i W g P, T e TR N T e e R ot i i e LT ' KT T A e e s L e = gy P TR LTRLLTRRN] " ' S LT L S ——— . e " TR T —— o T P — , : n "
it 1] Rt LALAS TR TR s b el am s L A i ey k) Wb, 'h.’. L] o | [ .I.'|.II .I-::- N L [ ,l k. o .||‘, FIRNN .!"..H_- A IIr.I I....H:.“.I. LA ay -'.' II ...Iu“ U i (O I'."'.'." A T LR et ol g 1, R E T L B T A AN o e T ST BT O R vl T '-'.'.:.I'.‘ n] '.I.Iﬂ LA LR EL 1L I k™ TR, W g o Fhkgatonie, Thle TATH 1 T, i T X 1l g 3 40 ol
AREREATY, Lt B s L R e R f‘i suphil ':"f: Yediigeislog s -’F‘-i‘!-:%ﬁ-"‘n"'.f!".:'n" ot R e e B -"-* -: gl ; T A R e R A A AR ST d ::t‘.'-"-.:?r:'.;},.:‘:. phfr ;-:-t.!-:-,;.ﬁ}:;?-ﬂg-i; e Tk T sy ey S A S L

Antigiiedad Nimero ImEnrte impagado Deuda Deuda Valor % Deuda /

Deuda Préstamos  Principal Intereses Total pendiente Total Tasacion v. tasacién
ordinarios vencer Inmueble

95.374,00 98.840,76  194.214,76 | 27.084.526,86 | 27.278.741,62 | 55.069.860,08
73.896,24 83.390,35  157.286,59  10.934.593,58 | 11.091.880,17 | 23.436.405,33
67.197,27 81.129,97  148.327,24 | 6.779.653,78 { 6.927.981,02 | 13.192.069,19
21.751,64 31.780,48 53.532,12 | 1.893.889,68| 1.947.421,80| 3.255.757,90
20.343,85 28.652,94 49.196,79 | 1.004.942,86| 1.054.139,65] 1.825.29826 57,15%
43.492,32 49.436,40 02.928,72 738,923,067 831.854,39 | 1.512.127,32 23,01%

322.25532  373.230,90  695.486,22 | 48.436.532,43 | 49.132.018,65 | 98.291.518,08 | 49,99%

L I A --'1""-'-",--.-I'._'.I-_"-ﬂnl':-' :::.l:": . .:'::':'I':.". N R T LR T T 'I"I"."' [y ":'.:.:!..'-:-:-',-,: I.'I'. ':I': : I..'. RN R T DN, ' .'.!l: :I."I::'.":'.!'!':.'::"I.‘I:"- 17'_". B R T P Y T A '.".:'l iy '...': .'. ! ) L1, . 0 LN UL TR T N ‘“ "I'!'I e '.'.I'-ri-:-.'-'-:-:-"'-:f:l..: e ""“.' s e Bn el - 0 .."' -:.'....l. " x _I:. :'.:' :_“ LY
A il Rt e Vb A ﬁ.ﬁ:-’:ﬂ'-‘: A R b et -:f:'-"%---".'-‘-'- Al XS R e bt 72 gl :h-"-i-:*:-: AL £ Y S nc R R S ot A L R g e SR Tk

Hasta 1 mes
De 1 a 2 meses
De 2 a 3 meses

49,53%
47,33%
32,52%
39,81%

De 3 a 6 meses

De 6 al2meses
Mais de 12 meses

J) Estados de la cartera de Participaciones Hipotecarias al 31 de diciembre de 2007 segun las caracteristicas
mads representativas.

Formalizacidn

Los Prestamos Hipotecarios fueron formalizados en fechas comprendidas entre los afios 1992 y 2005, La
distribucion por afios se muestra en el siguiente cuadro:

by .'-":' 'I'I:. 3 |ill: R L T LA T R e LTI L B ol 1Y I3 H.:I..'.i'l'.'l'l_"!l:l.' bot 2 A SR R DR LR A SR Ui TR :r': :' I.'-_'I: R R .'.'.'..'..'.I.'-'_- L, Lot e B L P TR (LT AR WY A o it e P 2 T Y A b A o e, Lt A '.'.
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SITUACION AL 31/12/2007 SITUACION AL 31/12/2006 SITUACION A LA CDNSTITUCI(')N

- Principal Principal Principal
Formaliz{ Namero endiente Nimero %% rendiente % Nuamero % yendiente %%

1992 0,01 2.241,12 0,00 2 0,02 7.344,21 0,00 16.120,68 0,01
5 0,05 31.553,30 0,00 5 0,05 48.716,46 0,01 6 005 75.304,93 0,01

30 0,31 547.921,75 0,08 30 0,28 666.323,53 0,08 38 0,31 916.937,91 0,10
30 0,31 406.503,00 0,06 48 044 584.749,68 0,07 54 0,44 855.817,86 0,09
147 1,50 2.640.209,46 0,39 167 1,54 3,717.897,95 0,47 192 1,57 4.843.108,40 052
297 3,03 6.808.222,14 1,00 390 3,60 8.657.158,13 1,10 445 3,64 11.192.302,05 1,19
470 4,79 1221878412 1,79 514 4,75 14.540,155,12 1,85 616 5,03 19.614.750,26 2,00
239 2,44 0.593.404,79 1,41 270 2,49 11.646.087,80 1,48 297 243 13.969.352,58 149
203 2,07 8.630.401,52 1,26 229 2,12 10.436.834 25 256 2,00 12.597.291,42 1,34
368 3,75  18.228.083,74  2.67 419 3,87 22.352.439 387 464 3,79 26.590.680,96 2,83
779 7,94  48.242.718,82 7,07 860 7,95 55611 4084 * ' 7,95 66.906.100,22 7,12
2680 27,42  187.390.659,94 2744 2915 26,93 216.504/48 26,84  258.543.07123  27.50
3288 33,53 265.687.007.26 3891 3.579 33,06  303.2M4 32,88  358.886.990,11 38,17
1.261 12,86  122.363.429,02 17,92 12,90 12,96  165.234.862,24 17,57

9.807 1000 682.792.039.98 100,0 | 10.824 100,0  787.9HC.271,43 -/ 100.0 | s 1
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VALENCIA HIPOTECARIO 2 FONDO DE TITULIZACION HIPOTECARIA Informe de Gestign 2007 ’

Capital pendiente

El importe individual del principal pendiente de amortizar de cada uno de los Préstamos Hipntecaﬁns €
encuentra entre 78,89 y 471.016,45 euros. La distribucién de la cartera por el principal pendiente de amortizar es
la siguiente:

AR M A TR S B e L R S A R .
SITUACION AL 31/12/2007 SITUACION AL 31/12/2006 SITUACION A LA CONSTITUCION
Intervalo - Principal Principal Principnal “
Principal peadiente Num 00 rendiente % | Nom %% endiente 00 Num 0% Fendiente Vo

0,00 — 14.999,99| 943 9,62 7.627.771,36 1,12 970 8,96 8.064.822,57 1,02 929 7,59 8.901.
15.000,00 - 29.999,99{ 1.154 11,77 26.174.817,68 3,83 1210 11,18 27.527.201,46 3,49} 1307 10,68 30.186.
30.000,00 — 44.999.99( 1.306 13,32 48.911.347,16 7,16] 1.351 1248 50.730.489,72 6,441 1428 11,07 34.060.
45.000,00 — 59.999,99' 1.285 13,10 67.550.351,46 9,89] 1365 12,61 71.717.790,10 9,10 1.521 12,43 79.954.
60.000,00 — 74.999,99| 1.366 13,93 92.483.807,73 13,54] 1.4060 12,99 04.854.276,91 12,04] 1533 12,52 103.405.
75.000,00 — 89.999.99| 1.090 11,11 89.493.583,79 13,11| 1.300 12,01 106.432.087,14 13,51 1.556 12,71  127.860.

90.000,00 — 104.999,99 811 8,27 78.466.552,99 11,49 970 8,96 94.125.517,57 11,95 1.115 9,11  108.512.
105.000,00 — 119.999,99| 599 6,11 67.215.706,35 9,84 684 6,32 76.808.220,51 9,75 866 7,07 97.214.
120.000,00 - 134.999,99] 432 4,41 54.886.409,16 8,04 502 4,04 63.860.311,09 8,10 572 4,67 - 72.64)5.
135.000,00 — 149.999,991 265 2,70 37.547.050,98 5,50 356 3,29 50.327.782,46 6,39 489 3,99 69.350.
150.000,00 - 164.999,99| 153 1,56 24.050.623,52 3,52 192 1,77 30.225.333,60 3,84 240 1,96 37.621.
165.000,00 — 179.999,99] 119 1,21 20.443.010,99 2,99 163 1,51 28.024.926,06 3,56 210 1,72 360.208,
180.000,00 — 194.999,99 78 0,80 14517.512,66 2,13 90 0,83 16.794.011,63 2,13 126 1,03 23.607.
195.000,00 - 209.999,99 41 0,42 8.202.774,69 1,20 68 0,63 13.756.603,91 1,75 82 0,07 16.563.
210.000,00 — 224.999,99 4 045 9552.077,60 1,40 42 0,39 9.117.781,98 1,16 63 0,31 13.673.
225.000,00 — 239.999,99 27 0,28 6.245.951,28 0,91 37 0,34 8.595.322,98 1,09 48 0,39 11.139,
240.000,00 — 254.999,99 13 0,13 3.211.979,95 0,47 23 0,21 5.671.50595 0,72 31 0,25 7.640.
255.000,00 - 269.999,99 13 0,13 3.380.328,41 0,30 16 0,13 4,187.378,94 0,53 24 0,20 6.291.
270.000,00 — 284.999,99 7 0,07 1.936.081,81 0,28 10 0,09 2.769.788,39 0,35 12 0,10 3.31%.
285.000,00 — 299.999,99 16 0,16 4.680.919,81 0,69 9 0,08 2.635.27991 0,33 12 0,10 3.497,

49,61 0,95
40,52 3,21
22,87 2,73
85,57 8,30 ®
90,33 11,00
05,40 13,60
06,71 11,54
32,58 10,34
64,58 7,73
22,86 7,38
19,52 4,00
06,92 3,85
85,17 2,51
01,39 1,76
43,30 1,45
37,27 1,18
99,64 0,81
60,61 0,67
64,87 0,35
61,79 0,37

300.000,00 — 314.999,99 8 0,08 246635505 0,36 12 0,11 3701.952,62  047) 13 Ol 4.002.706,16  043|
315.000,00 —329.999.99] 10 0,10 3.212.778,32 047 12 0,11 3.869.577,58 0,49 12 0,10 38655246 0,41|
330.000,00 — 344.999,99 3 0,03 1.008.092,22 0,15 9 0,08 3.039.838,74 0,39 o 0,07 3.043.314,10  0,32|
345.000,00 — 359.999,99| 5 005 1.75447258 0,26 i 0,01 348.472,65 0,04 3 0,07 2.806.840,23 0,30}
360.000,00 — 374.999,99 2 0,02 73432688 0,11 3 0,03 1.086.493.42 0,14 4 0,03 1.468.064,49 0,16}
375.000,00 — 389.999,99 3 0,03 1.142.457,71 0,17 30,03 1.140.838,15 0,14 2 0,02 753.855,52 0,08

390.000,00 — 404.999,99 4 0,04 1.582.24565 0,23 6 0,06 2.366.896,25 0,30 7 0,06 2.783.807,01 0,30

405.000,00 — 419.999,99 5 0,05 2.055.879,25 0,30 4 0,04 1.661.614,78 0,21} 4 0,03 1.643.884,74 0,17

420.000,00 — 434.999,99) 1 0,01 42223870 0,06 4 0,04 1.709.756,93 0,22 5 0,04 2.146.552,23 0,23

435.000,00 — 449.999,99 - - . - 3 0,03 137767417 0,17 4 0,03 1.754.269,83 0,19

450.000,00 — 464.999,99 30,03 1.363.517,59 0,20 2 0,02 937.972,25 0,12 10,01 453997,26 0,05

465.000,00 — 479.999,99 1 001  471.016,45 0,07 - i - - 3 0,02 1.431)195,19 0,15

480.000,00 — 494.999,99 . - - - 1 0,01 482.751,01 0,06 4 0,03 1.9381368,34 0,21

495.000,00 — 509.999,99 - - - - - - - - 1 0,01 496 461,58 0,05

10.824 100,0 787.950.271,43 100,0] 12.241 100,0  940.242
Minimo 78,89 87,10 3[356,13

Maximo | 471.016,45 482.751,01 496/461,58

Medio 69.622,93 72.796,59 76/810,94

Immportes en euros
I A G e T U LN 0 S e it R e il et e N e b s R B B

Indices de referencia

La totalidad de los Préstamos Hipotecarios son a interés variable, efectudndose la determinacion del tipo de
interés nominal anualmente, de acuerdo con la escritura de cada Préstamo.

La distribucion de la cartera segin el indice de referencia que sirve de base para la determinacion de] tipo de
interés es la siguiente:
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aﬂﬂwxmgwwWsswmmﬂmwumﬁﬁwsmmmmﬁmmwﬁwwmmwmmmmmmﬁwwwmﬁmmmmmwwmmm R R kMO e
% Tipo Margen
indice Principal Interés s/indice
Referencia Numero 2% Pendiente 0% Nominal Referencia

EURIBOR a1 afio 8.503 86,70  637.134.790,42 93,32
FURIBOR a 3 meses 2 0,02 85.606,52 0,01
MIBOR a 1 afio 1.299 13,25 45.360.789,11 6,64
M. Hipotecario Bancos 1 0,01 44.764,17 (0,01

M. Hipotecario Conjunto de Entidades 166.089,76 0,02

“ 9.807 100,00  682.792.039,98 100,00

AN A R e i i SRR e R B

Tipo de interés nominal

La distribucion por intervalos de los tipos de interés nominales aplicables a los Préstamos Hipotecarios es la
siguiente;

Intervalo
% Tipo
Nominal

Principal
Nim. % Pendiente Yo

Principal
Num. % Pendiente Yo

Principal
Nam. % pendiente %

1,00-1,49 - 1 0,01 57.316,16 0,01
2,00-2,49 - - - - - -
2,50-2,99 , 248.224,92 0,03 | 2.896 23,66 298.706.707,62 31,77
3,00-3,49 | - - - - 020 5,78 62.234.782,12  7,90| 7219 5897 545.673.6] 2,91 58,04
3,50-3,99 2 0,02 201.826,86 0,03

3.358 31,02 280.003.179,62 35,54
4076 37,66 298.117.326,96 37,83
2285 21,11 131.665.610,07 16,71

414 3,82 14.249.807,41 1,81

1.775 14,50 86.309.547,13 9,18
281 2,30 7.953.189,25 Q.85
25 0,20 609.231,80 0,06
44 0,36 933.08598 0,10

4,00-449 | 105 1,07  10.550.574,59  1.55
4,50-4,99 | 2.610 26,61 221.864.182,56 32.49
5.00-5,49 | 4.598 46,88 329.212.700,00 4822
5,50-5,99 [ 2.165 22,08 112.219.605,15 16.44
6,00-649 | 279 2384 7.740.976,13 1,13
6,50-699 | 47 0,48 99577824 0,15
7,00-7,49 I 0,01 6.396,45 0,00

9.807 100,0 682.792.039,98  100.0

63 0,58 1.431.340,33 0,18

940.242.690,85 100,0

Minimo 3,50%
Maximo 7,00%
Medio ponderado por 3,14%

Principal pendiente

Principal pendiente/Valor de tasacién

La distribucion segiin el valor de la razén entre el principal pendiente de amortizar de los Préstamos Hipotecarios
y el valor de tasacion de los inmuebles hipﬂtec:ados expresada €n tanto por cien, es la siguiente:

SITUACION AL 31/12/2007 SITUACION AL 31/12/2006 SITUACION A LA CONSTITUCION

Principal Principal Principal
Intervalo yendiente endiente nendiente

00,01- 10,00 479 4,88 4.175.746,55 0,61 432 3,99 3.862.525,21 0,49 245 2,00 2.690.521,41 0,29
10,01- 20,00 834  B,50 20.036.573,53 2,93 837 7,92 20.965.202,24 2,66 820 6,70 18.166.248,18 1,93
20,01-30,00 | 1.032 10,52 43.184.129,37 6,32 968 8,94 38.999.613,66 495 984 8,04 35.906.140,78 3,82
30,01- 40,00 | 1.200 12,24 70.784.016,47 10,37| 1.268 11,71 73.550.485,05  9,33| 1.167 9.53 61.860.162,58 6,58
40,01- 50,00 | 1.303 13,29 91.398.377,17 13,39] 1.362 12.58 97.569.788,81 12,38 1.438 11,75 103.114.21 1,43 10,97
50,01- 60,00 | 1.571 16,02 126.647.086,65 18,55 1.647 15,22 133.447.854,94 16,94] 1.819 14 86 149,359.720,34 15,89
00,01-70,00 | 2.060 21,01 183.259.008,62 26,84 | 2.177 20,11 196.112,743,05 24,89 2.330 19,03 211.485483,46 22,49
70,01- 80,00 | 1.321 13,47 142.628.569,96 20,89 | 2.113 19,52 223.442.058.47 2836| 3.43% 28,09  357.660.202,67 38,04
80,01-90,00 6 0,06 544.355,94 0,08 -
90,01-100,00 | 0,01 134.175,72 0,02

2.807 100,0 682.792.039,98 100.0
%o Principal Pendiente/ Valor de Tasacién:

940.242.690,85 100,0

Minimo 0,10%
Maximo 96,47%
Medio ponderado por 54,94%

Principal
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Vencimiento final

Informe de Gestign 2007

Los Préstamos Hipotecarios tienen fecha de vencimiento final entre los afios 2008 y 2035. La distribucjon por

afios se muestra en el siguiente cuadro.

S e

SITUACIC)N AL 31/12!2007

e T B

SITUACION” AL 31/12/2006 SITUACION ALA CDNSTIT cufm

Principal Principal Principal
Vencimto | Nim. % pendiente % | Nam. Yo pendi¢nte Yo Nim. Yo pendiente %o
2006 - - . - - - - - - - - _
2007 - - - - 133 1,10 087.865,02 0,11 133 1,09 1.039.094[79 0,11
2008 141 1,44 326.370,97 0,05 186 1,53 1.990.221,79 0,21} 182 1,49 1.966.113]19 0,21
2009 108 1,10 387.331,33 0,13 136 1,12 7.424.714,42 0,26 137 1,12 2.497.573/85 0,27
2010 117 1,19  1.393.040,71 o,zol 160 1,32 1.266.892,60 0,351 162 1,32 3.388.108)27 0,36|
2011 181 1,85 3.026.447,30 0,44 233 1,92 5.933.474,67 0,64| 240 1,96 6.048.260|84 0,64
2012 256 2,61 4.813.693,86 0,71 325 2,68 8.417.825,35 0,91 331 2,70 8.628.906|75 0,92
2013 363 3,70 9.126.570,65 1,34 471 3,88 15.711.947,38 1,69 469 3,83 15.877.251|36 1,69
2014 262 2,67 9.216.289,19 1,35 332 2,73 15.130.331,85 1,63 336 2,74 15.529.820076 1,65
2015 226 230  8.683.777,93 1,27 279 2,30 13.854.117,19 1,49 279 2,28 13.834.250096 1,47
2016 188 1,92 7.766.011,67 1,14 236 1,94 12.161.686,28 1,31 238 1,94 12.352.270037 1,31
2017 277 2,82 12.280.119,20 1,80 348 2,87 18.424.373,81 1,93| 350 2,86 18.806.277.06 2,00
2018 545 5,56 27.147.422,52 3,98 647 5,33 318.562.886,45 4,15 655 535  39.348.979,24 4,18
2019 498 508 27.535.65532 4,03| 588 484  39.113.682,16 4,21 589 4,81  39.321.734,64 4,18
2020 280 2.86 17.198.962,90 2,52 329 2,71 22 884.42931 2,46 335 274 2323517491 2,47 o
2021 193 1,97 11.444.332,94 1,68 232 1,91 15.605.625,62 1,68 229 1,87 15.601.359,89 1,66
2022 335 342 20.766.784,84 3,04 188 3,19  27.834.675,01 3,00 385 3.15  27.452.144,18 2,92
2023 010 9,28 59.071.632,46 8,65( 1.082 8,91 77477.80949 8,34 1,088 8§80  78.079.871,72 8,30
2024 864 881 6291854541 9,211 1061 874  85390.949,51 9,19 1.079 3,81 %7.364.347,75 9,29
2025 404 4,12 31.891.214,76 4,67 511 4,21 46.023.680,73 4,95 517 422  46.845.113,28 4,98
2026 131 1,34 9.632.210,72 1,41 152 1,25 12.119.384,47 1,30 149 1,22 11.741.547,15 1,25
2027 187 293 23.078.53823 3,38] 353 291  30.344.349,09 127 357 2,92 30.638.580,59 3,26
2028 77 838 73.705.333,63 10,79} 1.017 837  99.188.421,55 10,68] 1027 839  100.448.766,24 10,68
2029 1054 10,75 101.262.900,05 14,83| 1306 10,75 133.252.818,16 1435 1.325 10,82  135.523.313,56 14,41
2030 509 5.19 56.287.514,47 824| 636 524  73.157.950,59 788 637 520  73.257.586,73 7.79
2031 18 0,18  1.590.058,41 0,23| 20 0,16 2.278.235,33 0,25} 21 0,17 2.554.356,08 0,27
2032 35 0,36  4.028.894,42 0,59 38 0,31 4.791.421,06  0,52] 33 0,27 4.126.390,04 0,44
2033 | 122 1,24 14.311.839,93 2,10] 142 1,17 18.104.079,27 1,95 141 1,15 18.079.349,57 1,92
2034 300 3,06 36.116.444,13 529 172 3,06  47.922.629,62 5,16] 380 3,10 49.169.78] 34 5,23
2035 381 3.88 47.284.102,03 6,93 430 3,54 56.554.972,76 6,09 437 3,57  57.486. 36 611

Vencimiento Final |

Minimo 01.01.2008 04.01.2007 04.01.2007

Maximo 20.12.2035] 05.12.2035 05.11.2035

Medio ponderado por principal 22.04.2026 09.02.2026] 31.07.2025

Eﬂdiﬂﬂtﬂ
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Localizacion geogrdfica

La distribucién geogrifica segin la provincia y region donde se ubica el inmueble objeto de la garantia

hipotecaria se presenta en ¢l siguiente cuadro:

R R R 0 L Bt i Bl oy g B St L s L g B L g S B i PR T D R S s A e i LA LT
SITUACION AL 31/12/2007 SITUACION AL 31/12/2006 SITUACI@N A LA C( NSTITUCION
Nim % endiente % Nim % rendiente %% Nim. %% vepdiente %o

Andalucia 506 5,16 31.501.950,00 , 559 516 36.607.410,75 4,65 635 5,19 43.433.34824 4,64
Aragon 43.317.821,63 6,34 526 4,86 49.446.453,64 6,28 604 493 5871281697 6 24|
Asturias - 1 0,01 12.218,03 0,00 1 0,01 20.362,88 0,00
Raleares 26 0,27  3.157.309,50 0,46 26 0,24 3.269,33935 041 28 0,23 3.864.882,50  0,41|
Canarias 1 0,01 42.803,26 0,01 1 0,01 4481508 0,01 ] 0.01 47.134,79 0,01}
Castilla y Ledn 6 0,06 274.666,00 0,04 6 0,06 287.758.86 0,04 6 0,05 102.25993 0,03
Castilla-La Mancha 27 0,28  2.159.595,70 0,32 33 0,30 2.735.542,01 0,35 18 0,31 3.406.098,76 0,36
Cataluiia 47 0,48  5.143.042,50 0,75 52 0,48 5.911.373,62 0,75 57 0,47 7.239.688,97 0,77
Ceuta 1 0,01 217.333,03 0,03 1 0,01 127.036,30 0,03 1 0,01 138.051,32 0,03
Extremadura 1 0,01 01.822,81 0,01 1 0,01 94 513,83 0,01 1 0,01 97.743,73 0,01
Galicia 1 0,01 119.480,43 0,02 1 0,01 122.822,10 0,02 1 0,01 26.794,71 0,01
Madrid 424 432 48.468.581,96¢ 7,10 481 444 58271.724,65 140 555 4,53  69.617.501,83 7,40
Murcia 1.604 16,36 92.276.646,96 13,51] 1.761 16,27 104.453.8064,30 13,26] 1975 16,13 123.587.124,68 13,14
Navarra 2.791.198,30 3.241.229.37 46 0,38 4.028.680,10 0,43
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SITUACION AL 31/12/2007 SITUACION AL 31/12/2006 SITUACION A LA CONSTITUCION

Region Principal i
Principal :
— Nitm. %o nendiente % pa Principal

rendiente Yo yendiente %
La Rioja

74 0,75  5.626.752,46 0,82 78 0,72 6.284.01934 O
Comunidad Valenciana | 6.569 66,98 447.511 : & BAT 50 23 0,76 7.796.207,02 0,83
VAT 24%74 65,54\ 7252 67,00 516.825.843,99 65,59 8.193 66,93 617.142.568,77  65.64

o 30,03 91.505,70 0,01 30,03 114.305,61 0,01 6 0,05 381.42565 004 |
X

9.80 0 39 0 0 I
807 100,0 682.792.039.98 100.0 | 10.824 100 0 787.950.271,43 100,0 ] 12.241 100.0 940.242.690,85  100.0
. . Importes en euros
b e
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4) Tasa de amortizacion anticipada

La evolucién a lo largo del ejercicio de la tasa mensual de amortizacion anticipada y la tasa anual equivalente

af:lerflast del valor promedio de dichas tasas con datos agregados maviles trimestrales, semestrales y anuales, es la
siguiente:
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Amortizac.

anticipada
de Principal

e
Datos del mes
%o

Yo
Tasa Tasa
Anupal

Principal Ya
peadiente Sobre

(1)

940.242,691 100,00
928.912,837 98,80
7187.950,271 83,80
682.792,040 72,62

777.294,334 82,67
767.599,958 81,64
756.357,870 80,44
747.497,844 79,50
737.872,994 78,48
728.287,769 77,46
719.023,127 76,47
712.809,745 75,81
706.744,652 75,17
700,248,131 74,48

Tasa
Mensual

Tasa Tasa
Mensual Anuoal

Inicial

Anual

2005 12.07
2005
2006
2007

2007 Ene
Feb

Mar

Abr

May

Jun

Jul

8.701,177
94.431,000
71.089,211

0.886,584
6.237,652
8.266,869
3.987,832
6.758,561
6.776,776
0.640,937
3.632,325
3.499,044
3.947,379

1,04 11,75
0,94 10,70
0,92 10,48 1,01 11,42
0,89 10,18 0,96 10,97
0,92 10,55 0,93 10,62
0,87 9,97 0,89 10,22
0,91 10,41 0,90 10,29
0,78 8,95 085 9,75
0,64 737 0,75 8,68
0! 2 » ¥

691.517,284 73,55 6.229,151 0,25 g,gg g,;? gg;j 0,87

082.792,040 72,62| 6.226,102 0,78 9,00 0,71 3:19 0,80 9,21 0:87 gjgg

(1) Saldo de fin

0,92 10,55
0,93 10,59

de mes

(2) Amortizacién anticipada de principal realizada d :
. urante el mes por los Deudores (no incluye las cancelacion iCi rticipaci
: : o _ , es antici P -
Hipotecarias y/o Participaciones Hipotecarias efectuadas por el emisor) ’ cipadas de Participaciones

Yo TASA ANUAL EQUIVALENTEF

™
a
r

~ .
TAEhistérico /2

- = « «TAE

12 1reses
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VALENCIA HIPOTECARIO 2 FONDO DE TITULIZA CION HIPOTECARIA Informe de Gestign 2007

e

2. BONOS DE TITULIZACION HIPOTECARIA

Los Bonos de Titulizacion se emitieron por un importe nominal total de 950.000.000,00 euros, i}ltegradns por 9.095
Bonos de 1a Serie A, 212 Bonos de la Serie B, 94 Bonos de la Serie C y 99 Bonos de la Serie D, de 100 000,*00
euros de valor nominal, con calificaciones asignadas por las Agencias de Calificacion, Moody's Investors pervice ®
Espaiia S.A. (“Moody’s”) y Fitch Ratings Espana, S.A. (“Fitch”), segiin el siguiente detalle:
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Serie de Bonos Calificacion de Fitch Calificacion de Moody's

e ——

Serie A AAA Aaa
Serie B A+ Al
Serie C EBB+ Baal
Serie D CCC- Ca

. P mTELT L T L, LA ! Pl g R 1 '::I' ﬁ::'.:.:::'l-lli'\:ll':'::! I.I.I.H;i,-ﬁ?:iﬁz:,-ﬁ:ﬂv_p'.-":::::{
s R AN P 1},@33}3 o gxggaw%wﬁ e iy v
i ﬁé?%q’fr&ihﬁ};ﬁgﬁ%@ﬁ%- QL ELEEAE A G RN G R R R S O

" = b ! ATEERT R (R b ' KRR T vl I“".‘!'.l‘!
el oy i oty S Bk g Lt RO N ‘ﬁ'a@;h.ﬁ
TR e e e *&(’“{%Miﬁ ot

Las calificaciones asignadas por las Agencias de Calificacion permanecen vigentes.

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

[os Bonos estin admitidos a negociacién en AIAF Mercado de Renta Fija que tiene reconocido oficialmente su
caracter de mercado secundario oficial de valores.

Movimientos

El movimiento de los Bonos de Titulizacién Hipotecaria al cierre de cada ejercicio se muestra en los sjguientes
cuadros:

SERIE A

; A rai s g e e B e LR, o i B PR P, b
o TR A T T T LR B e el d D T S g A i T BT g R L
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i A e d,'-,'f,.‘.;.;._.-.lr,!-.r-. gt b ) -1-.I.:+. [ LY T Y e, e A Ak il L Ll

o DR
Sl g e R A L

'.I:" :I:".:' Beby ey 7 ‘:‘:g;jl'hﬂlﬂ b, .:‘ﬁ-. ]
e o e T oLy \

Cédigo ISIN: ES0382745000

T e A AT O T . N g R L g A el e e,
G R ST L R
Tt AT

AR

ereses Amortizacion

Totales Impagado | Unitario

A
L

Y
L]

Principal

IR RER ae R i
Principa) Pendiente
amortizar

oolnterés
periodo Cupén Cupén
vencido Bruto Neto

Medio

Anual

Unitario

100.000,00 909.500.000,00
-1 100.000,00 909.500.000,

- - - 084.559,05
22.099.571,50 0,00/ 13.129,79 119.415.440,05| 86.870,21 750 ,
30.020.363,82 0,00]12.802,02 116.434.371,90{ 74.068,19 673.650.188,05]1718.109.105,12

12.12.2005
2005

2006
2007

2,601% - -
3.045% 2.429,859428 2.065,380514
4,208% 3.300,754680 2.706,618838

82.859,40 753.606.243,00
79.461,01 722.697.88593

76.327,11 694.195.06545
74.068,19 673.650.188005

7.391.943,36 0,00 4.010,81 36.478.316,93
7.338.240,80 0,00] 3.398,39 30.908.357,05

7.541.111,54 0,00{ 3.133,00 28.502.820,50
7.749.068,12 0,000 2.258,92 20.544.877,40

24.01.2007
24.04.2007

24.07.2007
24.10.2007
24.01.2008

3,661% 812,748033  666,453387
3.895%  806,843408 661,611595

4,128%  829,149152  679,902305
4,368% 852,014087 698,651551
4,772%  903,269807  740,681242

mmportes en euros
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VALENCIA HIPOTECARIO 2 FONDO DE TITULIZACION HIPOTECARIA Informe de Gestion 2007

Emisién: 212 BONOS SERIE B Cédlgﬂ ISIN: E80382745013

e “H-:' A A I I R R Ay A

Principal Pendiente
amortizar

Unitario Total

B N B

“YoInterdés
periodo Cupén Cupdn
Vencido Bruto Neto

Totales Impagado | Unitario Total

12.12.2005
2005
2006
2007

24.01.2007
24.04.2007
24.07.2007
24.10.2007
24.01.2008

100.000,00 21.200.000,00
-] 100.000,00 21.200.000,00
100.000,00 21.200.000,00
100.000,00 21.200.000,00

100.000,00 21.200.000,00
100.000,00 21.200.000,00
100.000,60 21.200.000,00
100.000,00 21.200.000,00

2,841% - -
3,188% 2.644,036111 2.247,430694
4,403% 4.251,572223 3.486,289223

3,841%  981,58R8889 804,902889
4,075% 1.018,750000 835,375000
4,308% 1.088,966667 892,952667
4,548% 1.162,266667 953,058667
4,952% 1.265,511111 1.037,719111

21.200.000,00
21.200.000,00
21.200.000,00

374.633,65 0.00
901.333,30 0.00

208.096,84 0.00
215.975,00 0.00
230.860,93 0.00
246.400,53 0.00

Importes en euros

(}) En cada afio, % tipo de interés nominal medio ponderado por tiempo y principal pendiente.
(2) En 2005, prmmpal y tlpn de interés nominal medios entre 12.12.2005 y 31.12.2005.

Cob R &‘y%ﬁ R TSR s oo
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. Tipo Interés Nominal Amortizacion Principal Pendiente amortizar

Yolnterés
periodo Cupon Cupdn
Vencido Bruto Neto

Totales Impagado | Unitario Total Unitario Total

12.12.2005
2005
2006
2007

24.01.2007
24.04.2007
24.07.2007
24.10.2007
24.01.2008 | 5,182% 1.324,288889 1.085,916889

Importes eh euros

100.000,00 9.400.000,00 |
100.000,00 9.400.000,00} 9.400.000,00
100.000,00 9.400.000,00] 9.400.000,00{
100.000,00 9.400.000,00| 9.400.000,00

100.000,00 9.400.000,00
100.000,00 9.400.000,00
100.000,00 9.400.000,00
100.000,00 9.400.000,00

3,071% - - -
3,347% 2.760,952778 2.346,809362 273.767,96
4,633% 4.484,766667 3.677,508667|421.568,070000

4,071% 1.040,366667 853,100667 97.794,47
4,305% 1.076,250000 882,525000 101.167,50
4,538% 1.147,105556  940,626556 107.827,92
4,778% 1.221,044444 1.001,256444 114.778,18

(1) En cada afio, % tipo de interés nominal medio ponderado por tiempo y principal pendiente.
(2) En 2005, principal y tipo de interés nominal medios entre 12.12.2005 y 31.12.2005.
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. Tipo Interés Nominal Amortizacion Principal Pendiente amortizar

Principal

Medio

%Interés
periodo Cupén Cupén
Vencido Bruto Neto

Anual

Totales Impagado | Unitaric  Total Unitario Total

12.12.2005
2005
2006
2007

24.01.2007
24.04.2007
24.07.2007

100.000,00  9.900.000,00
100.000,00  9.900.000,00
100.000,00  9.900.000,00
100.000,00  9.900.000,00

____LQCEQOO OO 9.900.000,00

9.900.000,00|
9.900.000,00

6,021%
3,384% 4.260,5361 11 3.621 455694
7,583% 7.475,738889 6.130,105889

7,021% 1.794,255556 1.471,289556
7,255% 1.813,750000 1.487,275000
7,488% 1.892,800000 1.552,096000 167.410,10 0,00
24.10.2007 | 7,728% 1.974,933333 1.619,445333 195.518,40 0,00
24.01.2008 | 8,132% 2.078,177778 1.704,105778

Itnportes en euros

344.685,08 0,00
720.121,05 0,00

177.631,30 .
179.561,25 0,00

(1) En cada afio, % tipo de interés nominal medio ponderado por tiempo y principal pe:ndl - ja
2 En 2005 nnclal l'lD cle mterés l'lEﬂTIll‘lEll mﬂdms entre: 12 12 2005 31 12 2005 |
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VALENCIA HIPOTECARIO 2 FONDO DE TITULIZACION HIPOTECARIA Informe de Gestign 2007

Vida media y amortizacion final de los Bonos de cada una de las Series estimadas al 31.12.2007 segun dif¢rentes
hipétesis de tasas de amortizacion anticipada de los Préstamos Htpﬂtamrms

. e — U————— g, gt T pr IR L v, B8 LRk RN Lo TG R T e L R i R SRR M e
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IPADA
VDA MEDIAY AMORTIZAGCION FINAL (EN ANOS) ESTIMADAS SEGUN DIIFERENTES HIPOTESIS DE % TASA DE AMORTIZACION ANTICIPADA
TASA AMORTIZACION ANTICIPADA

1,06% 1,25% 1,44%
% ANUAL EQUIVALENTE 6,00% B.00% 10,00% 12,00% 14,00% 16,00%

BONOS SERIE A

i i 561 5,08 4,60 4.20
Sin amort. Vida media afios 7.04 7,02 8,25 :
opeional Y facha 12/05/2015 01/03/2015 10/03/2014 08/07/2013 21/01/2013 uarﬂnﬂsrﬂzgt p, 134'23,*531 . 1 wgﬂarnz? 1
zacion Final  &fos 78 .08 268,08 28,08 28,08 28,08 . . .
Amorizaci fecha 24/01/2036 24/01/2036 24/01/2038 24/01/2036 240172036 24/01/2038 24/01/2036 24/01/2036

' ' 5,10 4,58 412 3,75 3.43
Con amon. Vida media anos 7.47 6,53 £,74 .
ional " fecha 19/06/2015 0771112014 2R/09/2013 02/02/2013 2710712012 02/12/2012 1001720114 DE!E_;-#;EE{H 1
Amortizacioén Final afos 15,57 14,08 12,67 11,32 10,32 8,32 8,57 \

24/07/2023

fecha 24/01/2022 24/07/2020 24/04/2018 24/04/2018 24/04/2017 24/07/2016

24/10/2015

BONOS SERIEB

- 718 8,53 5,96 5,48
Sin amorl. Vida media anons 1,12 980 f.84 7,94 ,
iona " facha 02/10/2019 16/11/2017 20/10/2016 12/07/2015 03/05/2015 07/10/2014 15:; ::&31 3 zarzugfgg 13
i6n Final  afios 28,08 28,08 28 08 28,08 28,08 28,08 , .
Amortizacion Fins fecha 24/01/2036 24/01/2036 2410172038 24/01/2036 24/01/2036 24/01/2036 24/01/2036 24/01/2036

Con amor, Vida media afios 10,41 0,15 8,06 7,18 6,44 5,80 5,28 482

25/10/2012
ional {echa 25:135::;;15 191:1::0231? 19::};1:315 25!:3121;:315 usf?g,f;gu 15!190;22013 oqfcéa;a;ms 5 072
| - I"I me Eﬁﬂﬂ 151. ] 1 F r r ' 1
Amorizacio lecha o703 | 2a0iro22 | 2an7r020 | 24042019 | 24r04i2018 | 24mmar2017 | 24107/2016 | _24/10/2015

BONOS SERIEC

i i 4 718 6.63 5 06 54% '
Sin amaort. Vida media anos 11,12 988 8,84 7.9 :
ianal fecha 02/11/2019 161172017 30/10/2016 12/08/2015 03/06/2015 07/10/2014 151; 5216131 3 zwgaﬁrggm .
ior Final  afios 28,08 28,08 28,08 28,08 28,08 28 08 . .
Amortizacion 74 {acha 24/01/2036 24/01/20386 24/01/2038 24/01/2038 34/01/2036 24/01/2036 24/01/2036 24/01/2036

i B .44 5,80 5,28 4,82
Can amor. Vida media afios 10,42 8,15 8,06 7,16 .
ionaj ! facha 2B/05/2018 19/02/2017 19/01/2016 26/02/2015 06/06/2014 16/10/2013 wcés;%m 3 26!1? nﬁn 12
izacion Final  afios 15.57 14,08 12,57 11,37 10,32 9,32 , ,
Amortizaci s 24707 12023 240172020 2410712020 24/04/2019 24/04/2018 24/04/2017 24/07/2016 24/10/2015

BONOS SERIED

' ' 16,14 15,94 15,77 15,63
Sin amort. Vida media afos 17,63 17,10 18,70 16,39 ;
onal " lecha 08/11/2026 02/027202h 09/08/2024 16/06/2024 15/02/2024 12/03/2023 10/03/2023 DEI::?E!BE;}EB
Amorizacién Final  afios 27,83 271,83 27,83 27 B3 27,83 27,83 27,83 ,

24/10/2035

1,31

18/04/2019
15,57
2410712023

24/10/2035

10,03
01/07/2018

2410/2035

5,39
20/05/2013
7.82
241072015

24/10/2035 241072035

8,87 7.92

11/10/2018 301172015
12,87 H,3¢
24/07/2020 24/04/2019

24/10/2035 24/10/2035 24/10/2035

7,17 £,46 5,81

27/027201% 14/06/2014 26/1172013
10,32
24/04/2018

fagha

Vida media afios

ionat ! fecha
Amaonrnizacion Final afios

14,08
24/01/202¢

9,32 8,57
24/04/2017 240712016
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3. ANALISIS DE LOS RESULTADOS
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CUENTA DE RESULTADOS 2006

Productos financieros 35.842.670,61 31.876.543,37
Costes financieros -32.829.635,78 -28.022.273,97
Margen financiero 3.013.034,83 3.854.269,40
Otros productos y costes ordinarios netos -2.489.365,06 -3.204.127.27

523.669,77
-338.702,97

184.966,80

war

590.142,13
-405.738,90

184.403,23

Margen operacional

Gastos de explotacidn y tributos

Resultados de explotacion

Otros resultados operativos
Resultados extraordinarios
Amortizaciones

Saneamiento inmovilizado finan¢iero
Provisiones netas

-184.996,80 -184.403,23

Beneficios antes de impuestos

Prevision para impuestos

Beneficio neto

769. 559 330,73 [ 902.764.744,38

NOTIES €N CUTOS
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P VALENCIA HIPOTECARIO 2 FONDO DE TITULIZA CION HIPOTECARIA Informe de Gestion 2007

Productos financieros

La distribucion de los productos financieros es la siguiente:

A ;.“.‘l"“ﬁ::'--"t-";f.q:-:f';f-'_z:..‘:;"“ L
A b
S s Sl

B S B et o

Saldos medios Y Productos
731.154.,60 05,01
29.545,58 3,84
Resto activo 8.859,15 1,15

769.559,33 100,00 35.842.67 4,66%

' I-” .' 5 '.:. ALY : lﬂ,“..ﬂrﬁl‘-ll-”l:-.ul;;qa}.l.:.lﬁ:...l..tl:l.l.. '!'-!"'.'.'""'-I.'" AL E Y, LI I- iy R "?'H:"""ﬁ' ol or. I n,- Py . L ey ' I-El'- '”'" , . .".I. ““ . N - ,-,!.i.
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El total de los activos ha generado unos ingresos de 35.842,67 miles de euros con un tipo medio del 4,66% anual.
Del total de los ingresos financieros, el 96,53% corresponde a los Participaciones Hipotecarias, mientras que el
3,47% corresponde a los generados por los saldos de tesoreria.

Tipos medios

Participaciones Hipotecarias

Tesoreria

Costes financieros
La distribucion de los costes financieros es la siguiente:
. bt R B R O R ¥ N R b VTR il v b 2 i e A L o W A b

Bonos de Titulizacidn de Activos

Serie A 718.109,11 93,32
serie B 21.200,00 2,75
Serte C 9.400,00 1,22
Serie D 9.900,00 1,29

Deudas con entidades de crédito
Préstamo para Gastos Iniciales

642,72 0,08
Resto pasivo 10.307,50 1,34

769.559,33 100,00 32.829,64 |  4,27%

' )
s L e

5
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El coste total de los recursos dispuestos durante el ejercicio ha sido de 32.829,64 miles de euros con un coste medio
del 4,27% anual. De la totalidad de los costes financieros el 99,87% corresponde a los Bonos de Titulizacion de
Activos emitidos, mientras que el 0,13% restante corresponde al Préstamo para Gastos Iniciales.

Margen financiero

El margen financiero, resultado de la diferencia entre Ingresos y gastos financieros, asciende a 3.013,03 miles de
o euros.

Margen operacional

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

Los resultados procedentes de la Permuta de Intereses ascienden a un resultado neto de 2.317,38 miles de euros, que

corresponde a unos ingresos totales de 30.297,26 miles de euros y unos costes de 27,.979,88 miles de euros durante
el ejercicio.

_____

La remuneracién variable del Margen de Intermediacion Financiera asciende a 4.806,74/ mifdwde euros lo que

representa un 0,62% de los activos totales medios del Fondo. Sﬁﬁ ]
® Gastos de explotacion [ | e W
p - ) ; j L 3 ”l .r ¥ F:.EK‘-I_ U
8 r . -

El concepto "Gastos de explotacion" recoge los costes derivados de la adnt trﬁglpn,ﬁel/ﬁgpgog 1510n de la
Sociedad Gestora, del Administrador, del Agente de Pagos de los Bonos y otrc '-%rvﬂﬁfé:ﬁénﬁéw
CIARS

Lrayva ©
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VALENCIA HIPOTECARIO 2 FONDO DE TITULIZA CION HIPOTECARIA

Informe de Gestipn 2007

El coste total por estos conceptos asciende a 338,70 miles de euros lo que representa un 0,04% de lo activostotales

medios del Fondo.

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-FLO

1 Flujo de caja neto por intereses de las operaciones
Intereses cobrados de participaciones hipotecanas
Intereses pagados por bonos de titulizacion hipotecaria
Intereses pagados de préstamos y créditos en entidades de credito
Intereses cobrados de inversiones financieras
Intereses netos permuta financiera
Otros intereses cobrados/pagados (neto)

2 Comisiones y gastos por servicios financieros pagados por el Fondo
Comisiones pagadas a la Sociedad Gestora |
Comisiones pagadas por administracion de prestamos hipotecaros
Remuneracién de intermediacion financiera
Otras comisiones

3 Otros flujos de caja provenientes de operaciones del Fondo B
Ingresos por recuperaciones de deudores, morosos y otros activos adquirdos
Desembolsos en el ejercicio de gastos amortizables
Otros ingresos y gastos

A) FLUJOS DE CAJA PROVENIENTES DE OPERACIONES

4 Flujos de caja netos por emisién de bonos de titulizacion hipotecaria
Ingresos por emisién de bonos de titulizacion hipotecaria
Gastos por emision de bonos de titulizacion hipotecaria

5 Flujos de caja por adquisicién de participaciones piputecarias
Pagos por adquisicién de participaciones hipotecarias

6 Flujos de caja netos por amortizaciones | |
Ingresos por amortizacién de participaciones hipotecarias |
Pagos por amortizacién de bonos de titulizacion hipotecaria

7 Otros flujos provenientes de operaciones del Fondo
Ingresos por disposiciones de préstamos
Pagos por amortizacion de prestamos
Cobros participaciones hipotecarias pendientes ingreso
Administraciones publicas — Pasivo
Otros deudores y acreedores
Inversiones financieras superiores a 1 aho

B) FLUJOS DE CAJA PROCEDENTES DE ACTIVIDADES FINANCIERAS

C) INCREMENTO (+) DISMINUCION (-) DE TESORERIA
TESORERIA Y TESORERIA EQUIVALENTE AL INICIO DEL PERIODO
TESORERIA Y TESORERIA EQUIVALENTE AL FINAL DEL PERIODO

Bancos
Inversiones financieras temporales

34.284.209,19

-32.083.363,34

-43.247.92
2.751.365,41
1.225.770,11

-84.647,82
-75.537,75
-4.806.741,96
-208.449,93

-

-3.491,46

105.094.591,49
-116.434.371,90

-188.049,60
2.798.147,23
-11.729,20
170.203,20

F

35.635.429,07

e M i e T AR
b e m:mw. :mﬂ%z

6.134.733,45

-5.17p.377,46

13.491,46

935.864,53

-11.339.780,41

2.768.571,63

-Bi X 1-208 73

-7.615.344.25
43.250.773,32

35.635.429,07

Europea de Titulizacidén, S.A., SGFT
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VALENCIA HIPOTECARIO 2 FONDO DE TITULIZACION HIPOTECARIA Informe de Gestion 2007

FIRMA POR LOS MIEMBROS DE LA COMISION DELEGADA DEL
CONSEJO DE ADMINISTRACION

S

D. Roberto Vicario Montoya D. Luis Bach Gémez N i
Presidente
I¥. Ana F ﬂmfiﬂdﬁ;z_l\fiaﬁrique T T D. Mario Masia Vicente '— — - -

D. Arturo B'/Efand;Marﬁ_ﬂ, en "mprﬂsentiiciéﬁ_cié IP. D. Justo de Rufino Portillo (Eﬁb:Sa su asistencia pﬂ-;'
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 Masi4 Vicente)

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

DILIGENCIA: Tras la formulacién por la Comisién Delegada del Consejo de Administracién de Furopea de
Titulizacion, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacidn, en sesién de 25 de abril de 2008, del Informe de
Gestion de “VALENCIA HIPOTECARIO 2, Fondo de Titulizacién Hipotecaria” correspondientes al ejercicio
cerrado a 31 de diciembre de 2007, contenidas en las 12 paginas anteriores, numeradas de la 1 a |a 12, el Presidente
y los Vocales que constitufan la Comisién Delegada del Consejo de Administracién de la citada Sociedad en la fecha
citada han firmado el presente documento, haciéndose constar las ausencias de las firmas que se indican por motivos
profesionales que les impiden estar en el lugar de celebracion (lo que se hace constar a los efectos de lo dispuesto en
el articulo 171.2 del TRLSA), siendo autégrafas de los mismos las firmas manuscritas que preceden.

‘Belén Rico Arévalo
secretaria no Consejera
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