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o INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES
A Europea de Titulizacidn, S.A.,5.G.F.T., Sociedad Gestora de
VALENCIA HIPOTECARIO 5 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

®

Hemos auditado las cuentas anuales de VALENCIA HIPOTECARIO 5 FONDO DE TITULIZACION DE
ACTIVOS, que comprenden el balance de situacidn al 31 de diciembre de 2008 y la cuenta de
pérdidas y ganancias, el estado de ingresos y gastos reconocidos, el estado de flujos de efectivoy la
memoria correspondientes al gjercicio comprendido entre el 17 de diciembre de 2008 (fecha de
constitucion del Fondo) y el 31 de diciembre de 2008, cuya formulacidn es responsabilidad de los

® Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién
sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las
normas de auditor{a generalmente aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizacidn de
pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacién de su
presentacidn, de los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

® VALENCIA HIPOTECARIO 5 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS fue constituido el 17 de diciembre
de 2008. En consecuencia, las cuentas anuales adjuntas no presentan cifras comparativas.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales del ejercicio 2008 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, fa imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de VALENCIA HIPOTECARIO 5
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS al 31 de diciembre de 2008 y de los resultados de sus
operaciones, de los ingresos y gastos reconocidos y de sus flujos de efectivo correspondientes al

® ejercicio comprendido entre el 17 de diciembre de 2008 (fecha de constitucién del Fondo) y el 31 de
diciembre de 2008 y contienen la informacion necesaria y suficiente para su interpretacién y
comprensién adecuada, de conformidad con los principios y normas contables generalmente
aceptados en la normativa espafiola que resultan de aplicacién.

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2008 contiene las explicaciones que los Administradores

® de la Sociedad Gestora del Fondo consideran oportunas sobre la situacién de VALENCIA
HIPOTECARIO 5 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS, la evolucién de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion
contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del
gjercicio 2008. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con
el alcance mencionado en este mismo parrafo y no inciuye la revisién de informacién distinta de la
obtenida a partir de los registros contables del Fondo,

ERNST & YOUNG, S.L.
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VALENCIA HIPOTECARIO 5 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

VALENCIA HIPOTECARIO 5, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Balance de Situacion a 31 de diciembre de 2008

ACTIVO
A) ACTIVO NO CORRIENTE
I. Activos financleros a largo plazo
1.Valores representativos de deuda
2.Derechos de crédito
Certificados de Transmision de Hipoteca
Correccion de valor por deterioro de activos
3.Derivados
4 Otros activos financieros
Otros
Il. Activos por impuesto diferido
lil. Otros activos no corrientes
B) ACTIVO CORRIENTE
IV. Activos no corrientes mantenidos para la venta
V. Activos financieros a corto plazo
1. Deudores y otras cuentas a cobrar
2. Valores representativos de deuda
3. Derechos de crédito
Certificados de Transmision de Hipoteca
Correccion de valor por deterioro de activos
Intereses y gastos devengados no vencidos
4. Derivados
5 Oftros activos financieros
Otros
VI. Ajustes por periodificaciones
1. Comisiones
2. Otros
VII. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
1 Tesoreria

2 Otros activos liquidos equivalentes

TOTAL ACTIVO

Europea de Titulizacién, S.A., SGFT

Cuentas Anuales 2008

Miles de
euros

Nota 2008

489.139
4 489.139

489.139
489.139




VALENCIA HIPOTECARIO 5 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

VALENCIA HIPOTECARIO 5, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Balance de Situacién al 31 de diciembre 2008

Cuentas Anuales 2008

Miles de
euros
Nota 2008
PASIVO
A) INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS DIRECTAMENTE EN EL
BALANCE (412)
I. Activos financieros disponibles para la venta -
Il. Coberturas de flujos de efectivo -
ll.. Otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos -
IV. Gastos de constitucion en transicion 8 (412)
B) PASIVO NO CORRIENTE ' 520.400
V. Provisiones a largo plazo -
VI. Pasivos financieros a largo plazo 9 520.400
1. Obligaciones y otros valores negociables 500.000
Serie no subordinada 468.000
Series subordinadas 32.000
2. Deudas con entidades de crédito 20.400
Préstamo Gastos Iniciales 1.900
, Préstamo Subordinado 18.500
3. Derivados -
4. Ofros pasivos financieros -
VIi.Pasivos por impuesto diferido -
C) PASIVO CORRIENTE 2,916
VIll. Pasivos vinculados con actlvos no corrientes mantenidos
para la venta -
IX. Provisiones a corto plazo -
X. Pasivos financleros a corto plazo 10 1.825
1. Acreedores y otras cuentas a pagar 1.332
2. Obligaciones y otros valores negociables 467
Series subordinadas -
Intereses y gastos devengados no vencidos 467
3. Deudas con entidades de crédito 26
Préstamo Gastos Iniciales -
Préstamo Subordinado -
Intereses y gastos devengados no vencidos 26
4. Derivados -
Derivados de Cobertura -
5. Otros pasivos financieros -
Xi. Ajustes por periodificaciones 11 1.091
1. Comisiones 44
Comision sociedad gestora 2
Comisiéon administrador 2
Comisién agente financiero / pagos -
Comision variable-resultados realizadfys -
Comision variable-resultados no realiz 404
Correccion de valor por repercusién deV -
Otras comisiones -
2. Otros 1.047
TOTAL PASIVO _ S22.904

- Europea de Titulizacién, S.A., SGFT

el




VALENCIA HIPOTECARIO 5 FONDO DE TiTULIZACION DE ACTIVOS Cuentas Anuales 2008

VALENCIA HIPOTECARIO 5, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Cuenta de Pérdidas y Ganancias
Para el ejercicio comprendido entre el 17 de diciembre y el 31 de diciembre de 2008

Miles de
euros
2008

1. Intereses y rendimientos asimilados 1.153
Valores representativos de deuda -
Certificados de Transmisién de Hipoteca 1.135
Otros activos financieros 18

2. Intereses y cargas asimilados (493)
Obligaciones y otros valores negociables (467)
Deudas con entidades de crédito - (26)
Otros pasivos financieros -

A) MARGEN DE INTERESES 660

3. Resultado de operaciones financieras (neto) (608)
Otras (608)

4. Diferencias de cambio (neto) -

5, Otros ingresos de explotacion -

6. Oftros gastos de explotacion (52)
Servicios exteriores (1
Tributos -
Otros gastos de gestion corriente (51

Comision de sociedad gestora (2)
Comisién administrador (2)
Comision variable (40)
Comisién del agente financiero / pagos -

Otros gastos (7

7. Deterioro de activos financieros (neto) -

8. Dotaciones a provisiones (neto) -

9. Ganancias (pérdidas) en la baja de activos no corrientes en venta -

10.Repercusion de otras pérdidas (+) -

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS -

11.Impuesto sobre beneficios -

RESULTADO DEL EJERCICIO -

Europea de Titulizacion, S.A., SGFT 3




VALENCIA HiIPOTECARIO 5 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Cuentas Anuales 2008

VALENCIA HIPOTECARIO 5, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos
Para el ejercicio comprendido entre el 17 de diciembre y el 31 de diciembre de 2008

Miles de euros

2008
1. Activos financieros disponibles para la venta -
1.1. Ganancias (pérdidas) por valoracién
1.1.1. importe bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracién
1.1.2, Efecto fiscal
1.2. Importes transferidos a {a cuenta de pérdidas y ganancias
1.3. Otras reciasificaciones
1 Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo
Total ingresos y gastos reconocidos por activos financleros disponibles para la venta -
2. Cobertura de los flujos de efectivo ) N
2.1. Ganancias (pérdidas) por valoracion
2.1.1. Importe bruto de 1as ganancias (pérdidas) por valoracién
2.1.2, Efecto fiscal
2.2, Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
2.3. Otras reciasificaciones
2.4, Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el perfodo
Total Ingresos y gastos reconocidos por coberturas contables -
3. Otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos -
3,1. Imponte de ofros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos directamente en el balance del periodo 419)
3.1.1. Importe bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracion (419)
3.1.2. Efecto fiscal -
3.2. Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias 7
3.3. Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo -
Total ingresos y gastos reconocldos por otros ingresos/ganancias (412)
TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (1+2+3) (412)

Europea de Titullzacion, S.A., SGFT 4



VALENCIA HIPOTECARIO 5 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Cuentas Anuales 2008

VALENCIA HIPOTECARIO 5, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Estado de Flujos de Efectivo
Para el ejercicio comprendido entre el 17 de diciembre y el 31 de diciembre de 2008

Miles de euros
2008

1 Flujo de caja neto por intereses de las operaclones (1.028)
intereses cobrados de préstamos titulizados (1.028
Intereses pagados por bonos de titulizacion
Intereses cobrados/pagados netos por operaciones de permuta financiera
Intereses pagados de préstamos y créditos en entidades de crédito
Intereses cobrados de depbsitos e inversiones financieras -
Otros intereses cobrados/pagados (neto)

[ -

2 Comisiones totales pagadas por el Fondo .
Comisiones periédicas pagadas a la Sociedad Gestora -
Comisiones fijas y variables pagadas por administracion de los préstamos -
Margen financiero . : -
Otras comisiones -

3 Otros flujos de caja provenientes de operaciones del Fondo (419)
Ingresos por recuperaciones de deudores, morosos y otros activos adquiridos -
Desembolsos en el gjercicio de gastos amortizables (419)
Ofros ingresos y gastos -

A) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION . (1.447)
4 Flujos de caja netos por emisién de bonos de titulizacién 500.000

Ingresos por emision de bonos de titulizacion 500.000
Gastos por emision de bonos de titulizacion -

5 Flujos de caja por adquisicion de préstamos titullzados (500.402)
Pagos por adquisicién de préstamos titulizados (500.102)

6 Flujos de caja netos por amortizaciones 1.369
ingresos por amortizacion de préstamos titulizados 1.369
Pagos por arnortizacion de bonos de titulizacion -

7 Otros flujos provenlentes de operaciones del Fondo 21.414
Ingresos por disposiciones de préstamos / lineas de crédito 20.400
Pagos por amortizacion de préstamos/lineas de crédito -
Cobros préstamos titulizados pendientes ingreso (319)
Administraciones publicas - Pasivo -
Otros deudores y acreedores 1.333
Inversiones financieras superiores a 1 afo B

B) FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES DE INVERSION Y FINANCIACION 22,681
C) INCREMENTO (+) DISMINUCION (-) DE EFECTIVO O EQUIVALENTES 21.234
EFECTIVO Y EQUIVALENTE DE EFECTIVO AL INICIO DEL PERIODO -
EFECTIVO Y EQUIVALENTE DE EFECTIVO AL FINAL DEL PERIODO 21.234

Bancos 21.234
Inversiones financieras temporales

Europea de Titulizacién, S.A., SGFT 5




VALENCIA HIPOTECARIO 5 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Cuentas Anuales 2008

VALENCIA HIPOTECARIO 5, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Memoria correspondiente al ejercicio comprendido entre el 17 de diciembre y el 31 de
diciembre de 2008

1. NATURALEZAY ACTIVIDAD
a) Constitucion y objeto social

VALENCIA HIPOTECARIO 5, Fondo de Titulizacion de Activos (en adelante el Fondo) se
constituyd mediante escritura publica el 17 de diciembre de 2008, agrupando 3.728
Certificados de Transmision de Hipoteca cedidos por Banco de Valencia, por importe de
500.102 miles de euros. Con la misma fecha se procedié a la emision de Bonos de
Titulizacién, por importe de 500.000 miles de euros, siendo la fecha de desembolso que
marca el inicio del devengo de los intereses de los Bonos el 22 de diciembre de 2008.

Con fecha 16 de diciembre de 2008, la Comision Nacional del Mercado de Valores inscribié
en sus registros el folleto informativo de constitucion del Fondo y de emisién de los Bonos.

El Fondo constituye un patrimonio separado y cerrado, carente de personalidad juridica, que
estd integrado en cuanto a su activo por las Certificados de Transmision de Hipoteca que
agrupa y el Fondo de Reserva depositado en la Cuenta de Tesoreria, y en cuanto a su
pasivo, por los Bonos de Titulizacion emitidos, el Préstamo para Gastos Iniciales y el
Préstamo Subordinado, en cuantia y condiciones financieras tales que el valor patrimonial
neto del Fondo sea nulo.

b) Duracién del Fondo

El Fondo se extingue en todo caso al amortizarse integramente los Certificados de
Transmisién de Hipoteca que agrupa. Asimismo, de acuerdo con determinados aspectos de
liquidacion anticipada contenidos en la Ley 19/1992 de 7 de julio y recogidos en la escritura
de constitucion, el Fondo puede liquidarse anticipadamente (i) cuando el importe del Saldo
Vivo de los Préstamos Hipotecarios pendientes de reembolso sea inferior al diez (10) por
ciento del Saldo Vivo inicial de los Préstamos Hipotecarios en la constitucion del Fondo, y
siempre que puedan ser atendidas y canceladas en su totalidad las obligaciones de pago
derivadas de los Bonos de cada Serie pendientes de reemboiso de acuerdo con el Orden de
Prelacién de Pagos de Liguidacién; (ii) cuando por razon de algun evento o circunstancia de
cualquier indole, se produjera una alteracion sustancial o se desvirtuase de forma
permanente el equilibrio financiero del Fondo; (i) en el supuesto de que la Sociedad
Gestora fuera declarada en concurso y habiendo transcurrido el plazo que
reglamentariamente estuviera establecido al efecto o, en su defecto, cuatro meses, sin
haber sido designada una hueva sociedad gestora; (iv) cuando habiendo transcurrido al
menos un (1) afio desde la constitucion del Fondo, la Sociedad Gestora cuente con el
consentimiento y la aceptacion expresa de todos los tenedores de los Bonos y de todas las
contrapartes de los contratos en vigor con el Fondo, tanto en relacion al pago de cantidades
que dicha Liquidacién Anticipada implique como en relacnon al procedimiento en que vaya a
llevarla a cabo; (v) cuando se produzca un lmpa gttt atug de un desequilibrio grave y
- ' f?’ N0 con algin crédito no
-g\ ubieran transcurrido 36
amlls Hipotecarios, aunque
aso, el vencimiento del

de 2047).

tuvieran aun débitos vencidos pendientes d
Fondo se producira en la Fecha de Vencimienty

Europea de Titulizacién, 5.A., SGFT 6



VALENCIA HIPOTECARIO § FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Cuentas Anuales 2008

) Gestion del Fondo

De acuerdo con el Real Decreto 926/1998 y la Ley 19/1992, la gestion del Fondo esté
encomendada de forma exclusiva a las sociedades gestoras de fondos de titulizacién,
quienes a su vez tienen en este cometido su objeto social exclusivo.

Europea de Titulizacion, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, tiene a su cargo
la administracién y representacién legal del Fondo. Asimismo, de conformidad con la
normativa legal aplicable, le corresponde en calidad de gestora de negocios ajenos, la
representacion y defensa de los intereses de los titulares de los Bonos emitidos con cargo al
Fondo y de los restantes acreedores del mismo. Europea de Titulizacion, S.A., Sociedad
Gestora de Fondos de Titulizacion (en adelante la “Sociedad Gestora”) figura inscrita en el
registro especial de la Comisiéon Nacional del Mercado de Valores con el nimero 2.

d) Normativa legal

El Fondo esta regulado por el Real Decreto 926/1998 y la Ley 19/1992 sobre Régimen de
Sociedades y Fondos de Inversion Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacion Hipotecaria
en cuanto a lo no contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacién,
por la Ley 24/1988, del Mercado de Valores, por la Ley 2/1981, de regulacién del mercado
hipotecario; por las regulaciones posteriores de desarrollo o modificacién de las normas
citadas por la Circular 2/2009 de 25 de marzo de la Comision Nacional del Mercado de
Valores sobre normas contables, cuentas anuales, estados financieros publicos y estados
reservados de informacion estadistica de los fondos de titulizaciéon de activos y en las
demas disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada momento que resulien de
aplicacién, asi como y por lo dispuesto en la propia escritura de constitucion del Fondo.

e) Régimen de tributacion

El Fondo se encuentra sometido al tipo general del Impuesto sobre Sociedades. Se
encuentra exento del concepto de “operaciones societarias”, del Impuesto de Transmisiones
Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados. Respecto a los rendimientos de los
Certificados de Transmisién de Hipoteca, 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. La gestion del Fondo se encuentra sujeta, pero exenta, del
impuesto sobre el Valor Anadido.

f) Fondo de reserva

La Sociedad Gestora constituyé en la Fecha de-Desembolso un Fondo de Reserva Inicial
con cargo al desembolso por la suscripcién de los Bonos de la Serie D y, posteriormente, en
cada Fecha de Pago mantendra su dotacion en el importe del Fondo de Reserva Requerido
y de acuerdo con el Orden de Prelacién de Pagos:

Europea de Titulizacién, S.A., SGFT 7




VALENCIA HIFOTECARIO 5 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Cuentas Anuales 2008

Las caracteristicas del Fondo de Reserva seran las siguientes:

importe.

1. El Fondo de Reserva se constituyo en la Fecha de Desembolso por un importe inicial
de 18.500.000 de euros. Posteriormente a su constitucion, en cada Fecha de Pago,
el Fondo de Reserva se dotard hasta el importe del Fondo de Reserva requerido en
cada Fecha de Pago que se establece a continuacion (el “Fondo de Reserva
Requerido”) con cargo a los Fondos Disponibles de acuerdo con el Orden de
Prelacion de Pagos.

2. El importe del Fondo de Reserva Requerido en cada fecha de pago seré la menor de
las siguientes cantidades:

(i) Dieciocho millones quinientos mil (18.500.000,00) euros.
(i) La cantidad entre:
a) 7% de la suma del Saldo Principal Pendiente de las Series A1, A2, A3, B, CyD.

b) Nueve millones doscientos cincuenta mil (9.250.000,00) euros.

3. No obstante lo anterior, el Fondo de Reserva Requerido no se reducira en la Fecha
de Pago que corresponda y permanecera en el importe del Fondo de Reserva
Requerido en la anterior Fecha de Pago, cuando en la Fecha de Pago concurra
cualquiera de las circunstancias siguientes:

i) Que en la Fecha de Determinacion correspondiente a la Fecha de Pago, el
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.

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

iii) Que el margen medio que se suma al indice de referencia correspondiente
para la determinacion del tipo de interés nommal de los Préstamos
Hipotecarios, ponderado por el w\- de vencimiento de los
Préstamos Hipotecarios fuera ig i sN0,50%.

iv) Que no hubieran transcurrid
Fondo.

Euraopea de Titulizacion, S.A., SGFT 8




VALENCIA HIPOTECARIO § FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Cuentas Anuales 2008

Rentabilidad

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

Destino

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

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

Los Fondos Disponibles se aplicardan 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 prelacidn, salvo la aplicacion en
el orden 1° que podra tener lugar en cualquier momento de acuerdo con su exigibilidad:

1°. Pago de los impuestos y de los gastos ordinarios y extraordinarios del Fondo,
suplidos o no por la Sociedad Gestora y debidamente justificados, incluyendo la
comisién de administracion a favor de ésta, y el resto de gastos y comisiones por
servicios, incluidos los derivados del Contrato de Agencia de Pagos. En este orden,
sélo se atenderan a favor del Administrador y en relacién con el Contrato de
Administracion los gastos que hubiere anticipado o suplido por cuenta del Fondo y
las cantidades que correspondiera devolverle en relacién con los Préstamos
Hipotecarios, todos ellos debidamente justificados, y la comisién de administracion
en el caso de que tuviera lugar la sustitucion de BANCO DE VALENCIA en su
actividad como Administrador.

2° Pago, en su caso, de las cantidades netas a pagar por el Fondo en virtud de los
Contratos de Permuta de Intereses y, solamente en el caso de resolucion de los
citados Contratos por incumplimiento del Fondo o por ser éste la parte afectada de
algun supuesto de resolucién anticipada, de la cantidad a satisfacer por el Fondo
que corresponda al pago liquidativo.

3°. Pago de los intereses devengados de los Bonos de las Series A.

4°, Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie B salvo postergacion de
este pago al 7° lugar en el orden de prelacién.

Europea de Titulizacién, S.A., SGFT 9




VALENCIA HIPOTECARIO 5 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Cuentas Anuales 2008

5°.

6°.

7°.

8°.

9°.

10°.

11°.

Se procedera a la postergacién de este pago al 7° lugar cuando en la Fecha de
Determinacion correspondiente a la Fecha de Pago el Saldo Vivo acumulado de los
Préstamos Hipotecarios Dudosos, computados por el importe del Saldo Vivo a la
fecha de clasificacion del Préstamo Hipotecario Dudoso, desde la constitucion del
Fondo fuera superior al 16,00% del Saldo Vivo inicial de los Préstamos Hipotecarios
en la constitucion del Fondo y siempre que no se hubiera producido la completa
amortizacion de los Bonos de la Serie A y no se fuera a producir en la Fecha de
Pago correspondiente. '

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

Se procedera a la postergacién de este pago al 8° lugar cuando en la Fecha de
Determinacion correspondiente a la Fecha de Pago el Saldo Vivo acumulado de los
Préstamos Hipotecarios Dudosos, computados por el importe del Saldo Vivo a la
fecha de clasificacion del Préstamo Hipotecario Dudoso, desde la constitucion del
Fondo fuera superior al 14,00% del Saldo Vivo inicial de los Préstamos Hipotecarios
en la constitucion del Fondo y siempre que no se hubiera producido la completa
amortizacion de los Bonos de la Serie A y de la Serie B y no se fuera a producir en la
Fecha de Pago correspondiente.

Retencion para Amortizacién en una cantidad igual a la diferencia positiva existente
a la Fecha de Determinacion correspondiente a la Fecha de Pago entre (i) la suma

- del Saldo de Principal Pendiente de la Emisién de Bonos, y (ii) el Saldo Vivo de los

Préstarnos Hipotecarios no Dudosos,

En funcién de la liquidez existente en cada Fecha de Pago, el importe efectivamente
aplicado a la Retencién para Amortizacién integrara los Fondos Disponibles para
Amortizacién que se aplicaran a la amortizacion de las Series A, B y C de acuerdo
con las reglas de Distribuciéon de los Fondos Disponibles para Amortizacion.

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

Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie C cuando se produzca
su postergacion del 5° lugar en el ordep=da.prelacién conforme se establece en el
citado lugar.

oeD. Ry
Q}v X Niyy ‘0%

Aj y :
e dotacion del importe del Fondo

Retencion de la cantidad suficig
de Reserva Requerido.

Pago de la cantidad a satisfacerNy{g
liquidativo de los Contratos de PNy
contemplados en el orden 2° anterior.

Pago de los intereses devengados del Préstamo Subordinado.
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12°. Reembolso del principal del Préstamo Subordinado en la cuantia correspondiente a
la amortizacion del mismo.

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

14°.  Reembolso del principal del Préstamo para Gastos Iniciales en la cuantia
correspondiente a 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 como Administrador de los Préstamos Hipotecarios, en favor de otra
entidad, el pago de la comisién de administraciéon, que se devengara a favor del
tercero, nuevo administrador, ocupara el lugar contenido en el orden 1° anterior,
junto con los restantes pagos incluidos en este lugar.

16°.  Pago del Margen de Intermediacién Financiera.

Cuando en un mismo numero de orden de prelacién existan cantidades exigibles por
diferentes conceptos en una Fecha de Pago determinada y los Fondos Disponibles no
fueran suficientes para atender los importes exigibles de todos ellos, la aplicacion del
remanente de los Fondos Disponibles se realizara a prorrata entre los importes que sean
exigibles de cada uno de ellos, procediéndose a la distribucion del importe aplicado a cada
concepto por el orden de vencimiento de los débitos exigibles.

Adicionalmente, existe un orden de prelacion de pagos para la liquidacion del Fondo, segun
se expone en el folleto de emisidn del mismo.

2. BASES DE PRESENTACION

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo
presentandose de acuerdo con principios contables y normas de valoracion contenidas en la
Circular 2/2009 de 25 de marzo de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, de forma
que muestren la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados del
Fondo. D

La Circular 2/2009 entra en vigor el 31 de marzo de 2009 y establece como fecha de
transicién (fecha de primera aplicacion) a las nuevas normas el 1 de enero de 2008.

Conforme a la Norma Transitoria Segunda de la citada Circular 2/2009 los criterios
contables relativos a:
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. criterios de registro y valoracion de activos financieros,
. deterioro del valor de los activos financieros,

. criterios de registro y valoracién de pasivos financieros,
. garantias financieras, y

. coberturas contables;

entrardn en vigor a partir del 1 de enero de 2009, registrandose los ajustes que resulten de
la primera aplicacion de estas normas en el ejercicio 2009.

Asimismo, de acuerdo con esta disposicién, las normas que regulan el contenido de las
cuentas anuales y el informe de gestion se aplicaré por primera vez a las cuentas anuales
del ejercicio 2009.

No obstante, se ha optado por utilizar ya desde el ejercicio 2008 el nuevo formato de
balance de situacidon, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de ingresos y gastos
reconocidos y estado de flujos de efectivo.

b) Utilizacién de juicios y estimaciones en la elaboracion de los estados financieros

En la preparaciéon de las cuentas anuales del Fondo, los Administradores han tenido que
realizar juicios, estimaciones y asunciones que afectan a la aplicacion de las politicas
contables y a los saldos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos existentes
en la fecha de emision de las presentes cuentas anuales.

Las estimaciones y asunciones realizadas estan basadas en la experiencia histérica y en
otros factores diversos que son entendidos como razonables de acuerdo con las
circunstancias y cuyos resultados constituyen la base para establecer los juicios sobre el
valor contable de los activos y pasivos que no son facilmente disponibles mediante otras
fuentes. Las estimaciones y las asunciones son revisadas de forma continuada. Sin
embargo, la incertidumbre inherente a las estimaciones y asunciones podria conducir a
resultados que podrian requerir ajuste de valores de los activos y pasivos afectados. Si
como consecuencia, de estas revisiones o de hechos futuros se produjese un cambio en
dichas estimaciones, su efecto se registraria en la cuenta de pérdidas y ganancias de ese
periodo y de periodos sucesivos.

Las estimaciones mas significativas utilizadas en la preparacion de estas cuentas anuales
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c) Comparacion de la informacion

De acuerdo con lo establecido en la Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la Comision
Nacional del Mercado de Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados
financieros publicos y estados reservados de informacién estadistica de los fondos de
titulizacion de activos, a los efectos de la obligacion establecida en el articulo 35.6 del
Cédigo de Comercio, y a los efectos derivados de la aplicacion del principio de uniformidad
y del requisito de comparabilidad, las cuentas anuales adjuntas correspondientes al ejercicio
2008 se consideran iniciales ya que el fondo fue constituido con fecha 17 de diciembre de
2008,por tanto no se presentan datos comparativos del ejercicio anterior en el Balance de
Situacién y la Cuenta de Pérdidas y Ganancias. Por la misma razon la Cuenta de Pérdidas y
Ganancias sélo recoge las transacciones realizadas entre el 17 de diciembre de 2008 y el
31 de diciembre de 2008.

Las cifras incluidas en las cuentas anuales estan expresadas en miles de euros, salvo que
se indique lo contrario.

3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADAS

Las cuentas anuales han sido formuladas siguiendo los principios y normas de valoracion
contenidas en la Circular 2/2009 de 25 de marzo, de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores en vigor, teniendo en cuenta lo establecido en las Normas transitorias de la citada
Circular.

a) Empresa en funcionamiento

El Consejo de Administracion de Europea de Titulizacién, 8.A., S.G.F.T. ha considerado que
la gestidn del Fondo continuara en un futuro previsible, por lo que la aplicacion de los
principios y criterios contables no tiene como propodsito el determinar el valor del patrimonio
neto a efectos de su transmisién global o parcial, ni el importe resultante en caso de su
liquidacion total.

b) Reconocimiento de ingresos y gastos

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

Los intereses correspondientes a los activos titulizados que se puedan encontrar en
situacion de impago seran periodificados en base a su devengo, excepto para aquellos
casos en los que el valor de |la garantia real sea insuficiente para cubrir el principal mas los
intereses impagados del activo titulizado, situacion en la que no se reconoce en el activo y
tampoco se imputan a la cuenta de resultados hasta el momento del cobro.

Los derechos de credito que se consideran fallidos se imputan a la cuenta de pérdidas y
ganancias. St :
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<) Corriente y no corriente

Se corresponden con activos y pasivos corrientes aquelios elementos cuyo vencimiento
total o parcial, enhajenacioén o realizacién, se espera que se produzca en un plazo maximo de
un afo a partir de la fecha del balance, clasificandose el resto como no corrientes.

Asimismo, dado que, por la propia actividad del Fondo, su duracion estd sujeta al
comportamiento de cada derecho de crédito en cuanto a su amortizacion, constituyendo por
ello tanto los Derechos de Crédito como los Bonos de Titulizacién instrumentos con
calendarios inciertos de amortizacion, se indican Unicamente el cuadro de vencimientos
tedricos de los Derechos de Crédito bajo la hipotesis de inexistencia de amortizaciones
anticipadas.

d) Derechos de Crédito

Los Derechos de Crédito adquiridos a Banco de Valencia se registran por el valor de
adquisicion, que coincide con su valor nominal.

Adicionalmente se crea un fondo de insolvencias cuyo objeto es cubrir aquellas situaciones

en las que se estima dudosa la recuperabilidad del importe pendiente, aplicando un criterio
de maxima prudencia valorativa y conforme con la normativa vigente.

e) Intereses y gastos devengados no vencidos

En este epigrafe del activo se incluye la periodificacion de los ingresos financieros derivados
de los Derechos de Crédito.

Asi mismo en el epigrafe del pasivo se incluye la periodificacion de los costes financieros

derivados de los Bonos de Titulizacién emitidos y de los préstamos mantenidos con
entidades de crédito.

f) Gastos de constitucion en transicién

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

De acuerdo con la posibilidad incluida en la Norma Transitoria Segunda de la Circular
2/2009, estos gastos se amortizan linealmente en su periodo residual segun la normativa

Q) Pasivos financieros

Los Bonos de Titulizacién corresponde
registrados por el valor de reembolso.

El Préstamo para Gastos Iniciales y el Pré
saldo vivo.

Las condiciones de amortizacion de los Bonos de Titulizacion, del Préstamo para Gastos
Iniciales y del Préstamo Subordino se exponen en las Nota 9 de la memoria.

Europea de Titulizacién, S.A., SGFT 14




VALENCIA HIPOTECARIO 5 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Cuentas Anuales 2008

h) Ajustes por periodificacion
Corresponden, principalmente, a la periodificacion realizada de las comisiones devengadas

por terceros, registrandose por su valor real en funcion de cada uno de los contratos
suscritos, todos ellos en relacién con la administracion financiera y operativa del Fondo.

i) Impuesto sobre Sociedades
El gasto, en su caso, por el Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre

el resultado econdmico, corregido por las diferencias permanentes de acuerdo con los
criterios fiscales.

D Contrato de permuta financiera

El contrato de permuta financiera suscrito por el Fondo tiene caracter de cobertura del
riesgo de tipo de interés al que esta expuesto la estructura del Fondo. Los resultados
obtenidos de este contrato se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias de manera
simétrica a los resultados obtenidos por los elementos cubiertos.

Los intereses devengados no vencidos correspondientes a este contrato se registran en el
‘epigrafe “Ajustes por periodificaciones- Otros” del activo y pasivo del balance de situacion.

4.  ACTIVOS FINANCIEROS A LARGO PLAZO

A 31 de diciembre de 2008 este epigrafe esta constituido Unicamente por Derechos de
Crédito a largo plazo.

La cartera inicial de Derechos de Crédito estaba compuesta por 3.728 Certificados de
Transmisién de Hipoteca, por un valor de 500.102 miles de euros.

El movimiento de los Certificados de Transmisién de Hipoteca es el siguiente:

Traspaso a
Saldo inicial Amortizacion  activo corriente Saldo final

Derechos de Crédito 500.102 (1.397) (9.566) 489.139
500102 (1.397) (9.566) 489.139
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5. ACTIVOS FINANCIEROS A CORTO PLAZO
El detalle a 31 de diciembre de 2008 de este epigrafe es el siguiente.

Miles de euros

Deudores y otras cuentas a cobrar 430
Derechos de Crédito 11.646
12.076

—_——ree—————es

51 Derechos de Crédito

A 31 de diciembre de 2008 se encuentra registrado un importe de 9.566 miles de euros que
corresponde al principal a amortizar en las cuotas con vencimiento en 2009. Este importe
esta minorado de los “Activos financieros a largo plazo®.

Durante 2008 se han devengado intereses de los Derechos de Crédito por importe de 1.135
miles de euros, de los que 2.080 miles de euros se encuentran pendientes de vencimiento
estando registrados en el epigrafe “Intereses y gastos devengados no vencidos” de este
epigrafe del balance de situacion.

En el epigrafe “Acreedores y cuentas a pagar” se encuentra reconocido un importe de 955

miles de euros en concepto de cupdn corrido de los Certificados de Transmision de
Hipoteca a devolver al cedente.

5.2. Deudores y cuentas a cobrar.

En este epigrafe se encuentran registrados 319 miles de euros en concepto de principal e
intereses pendientes de liquidar por parte del Administrador.

Adicionalmente existen cuotas impagadas de principal e intereses de los Derechos de

Crédito por importe de 111 miles de euros, de los cuales 27 miles corresponden a principal
y 84 a intereses.

6. AJUSTES POR PERIODIFICACIONES DE ACTIVO

En este epigrafe se encuentra registrada
Fondo por importe de 437 miles de euros ¢
12). '

de intereses a cobrar por el
o de permuta financiera (Nota
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7. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES

El detalle de este epigrafe es el siguiente:

Miles de euros

Cuenta de tesoreria 21.234
Intereses devengados no vencidos 18
21.252

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, y BANCAJA celebré un
Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria) en
virtud del cual BANCAJA garantizara una rentabilidad variable determinada a las cantidades
depositadas por el Fondo a través de su Sociedad Gestora en una cuenta financiera. En
concreto, el Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de
Tesoreria) determina que en una cuenta financiera en euros (la “Cuenta de Tesoreria”),
abierta en BANCAJA, a nombre del Fondo por la Sociedad Gestora, seran depositadas
todas las cantidades que reciba el Fondo.

BANCAJA abona un tipo de interés nominal anual, variable trimestralmente y con liquidacién
trimestral, excepto para el primer periodo de devengo de intereses que tiene la duracién y
liquidacion de intereses correspondiente a la duracion 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 de Referencia de los Bonos determinado para cada Periodo de
Devengo de Intereses de los Bonos que coincida sustancialmente con cada periodo de
intereses de la Cuenta de Tesoreria. Los intereses se liquidan al dia de vencimiento de
cada periodo de devengo de intereses en cada una de las fechas de liquidacién, los dias 17
de febrero, 17 de mayo, 17 de agosto y 17 de noviembre y se calculan tomando como base:
() los dias efectivos existentes en cada periodo de devengo de intereses, y (ii) un afio
compuesto de trescientos sesenta (360) dias. El primer periodo de devengo de intereses
comprendié los dias transcurridos entre la fecha de constitucion del Fondo y la primera
fecha de liquidacion, 17 de febrero de 2009,

Durante 2008 se han devengado intereses por 18 miles de euros procedentes de la cuenta
de tesoreria, de los cuales 18 miles de euros se encuentran pendientes de vencimiento.
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8. GASTOS DE CONSTITUCION EN TRANSICION

El movimiento habido en este epigrafe del balance de situacion durante el ejercicio 2008 ha
sido el siguiente:

Miles de
euros
Saldo inicial 419
Adiciones .
Amortizaciones h)]
Saldo final _ ==41i

9. PASIVOS FINANCIEROS A LARGO PLAZO

9.1 Obligaciones y Otros valores negociables

La Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, y con cargo al mismo,
procedié en la fecha de constitucion del Fondo a fa emisién de Bonos por un valor total de
500.000 miles de euros, integrados por 5.000 Bonos de 100.000 euros de valor nominal
cada uno, divididos en tres series, que tienen las siguientes caracteristicas:

Cancepto A B C
Importe nominal de la Emision
{miles de euros) 468.000 5.000 27.000
Importe nominal unitario {miles de
euros) 100 100 100
Numero de Bonos 4.680 50 270
Tipo de interés nominal Euribor 3m + 0,30% Euribor 3m + 0,60% Euribor 3m + 0,90%
Periodicidad de pago Trimestral Trimestral Trimestral
Fechas de pago de intereses y 25 de febrero, 25 de mayo, 25 de agosto y 25 de noviembre de cada afio o, en su caso,
amortizacion ¢l siguiente Dia Habil.
Callificaciones
Iniciales: Moody's Aaa Ba3
Actuales: Moody's Aaa Ba3
El movimiento de los Bonos durante el ejerci
A TOTAL
Saldo inicial 468.000 500.000
Amortizacion - -
Saldo final 468.000 500.000

El vencimiento de los bonos de todas las series se producird en la fecha en que estén
totaimente amortizados o en la fecha de vencimiento legal del Fondo.
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Las reglas de amortizacién de los Bonos de todas las clases y series se encuentran
descritos en el folleto de emision y se resumen a continuacién:

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

1.

Los Fondos Disponibles para Amortizacion se aplicaran secuencialmente, en primer
lugar a la amortizacién de la Serie A hasta su total amortizacion, en segundo lugar a
la amortizacién de la Serie B hasta su total amortizacidon y en tercer lugar a la
amortizacién de la Serie C hasta su total amortizacion, sin perjuicio de lo dispuesto
en la regla 2 siguiente para la amortizacién a prorrata de las diferentes Series.

No sera excepcidn que aunque no hubiera sido amortizada la Series A en su

totalidad, los Fondos Disponibles para Amortizacién se aplicaran también a la
amortizacién de la Serie B y, en su caso, de la Serie C en las Fechas de Pago en las
gue se cumplan las circunstancias siguientes respecto a cada una de dichas Series
(“Condiciones para la Amortizacion a Prorrata”):

a)

b)

c)

Para proceder a la amortizacion de la Serie B, en la Fecha de Determinacién
correspondiente a la Fecha de Pago:

D)

i)

Que el Saldo de Principal Pendiente de la Serie B sea igual o mayor
al 2,000% del Saldo de Principal Pendiente de la Emision de Bonos, y

que el Saldo Vivo de los Préstamos Hipotecarios Morosos no exceda
del 1,50% del Saldo Vivo de los Préstamos Hipotecarios no Dudosos.

Para proceder a la amortizacion de la Serie C, en la Fecha de Determinacion
correspondiente a la Fecha de Pago:

i)

i)

Que el Saldo de Principal Pendiente de la Serie C sea igual o mayor
al 10,800% del Saldo de Principal Pendiente de la Emisién de Bonos,

y

que el Saldo Vivo de los Préstamos Hipotecarios Morosos no exceda
del 0,75% del Saldo Vivo de los Préstamos Hipotecarios no Dudosos.

Adicionalmente, para proceder a-la amortizacién de la Serie B y, en su caso,
de la Serie C: : :

i)

i)

que el importe- del Fondo de Reserva Requerido fuera a ser dotado en
su totalidad en la Fecha de Pago,

que en la Fecha de Determinacion correspondiente a la Fecha de
Pago, el importe del Saldo Vivo de los Préstamos Hipotecarios no
Dudosos sea igual o superior al 10 por 100 del Saldo Vivo inicial a la
constitucién del Fondo.
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En caso de ser de aplicacién en una Fecha de Pago la amortizacion de la Serie B y,
en su caso, de la Serie C por cumplirse, respectivamente, las Condiciones para la
Amortizacion a Prorrata de la Serie B y de la Serie C, los Fondos Disponibles para
Amortizacion se aplicaran también a la amontizacion 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 y, en su caso, el Saldo de Principal Pendiente de la Serie C con relacién al
Saldo de Principal Pendiente de la Emision de Bonos se mantengan,
respectivamente, en el 2,000% y en el 10,800%, o porcentajes superiores a éstos lo
mas proximos posibles.

Los Bonos estan representados en anotaciones en cuenta y estan registrados en la
Sociedad de Gestién de los Sistemas de Registro, Compensacioén y Liquidacion de Valores,
S.A.y cotizan en AIAF Mercado de Renta Fija.

Durante 2008 se han devengado intereses de los Bonos de Titulizacion por importe de 467
miles de euros, de los que 467 se encuentran pendientes de vencimiento a 31 de diciembre
de 2008, estando registrados en la rdbrica de “Intereses y gastos devengados no vencidos”
del epigrafe de “Obligaciones y otros valores negociables” en Pasivos financieros a corto
plazo del balance de situacion (Nota 10).

9.2 Deudas con entidades de crédito
9.2.1 Préstamo para Gastos Iniciales

La Sociedad Gestora celebrd, en representacion y por cuenta del Fondo, con BANCO DE
VALENCIA un contrato de préstamo de caracter mercantii por importe de un milldn
novecientos mil (1.900.000,00) euros (el “Contrato de Préstamo para Gastos Iniciales”). La
entrega del importe del Préstamo para Gastos Iniciales se realizé6 en la Fecha de
Desembolso y es destinado a financiar los gastos de constitucion del Fondo y emision y
admision de los Bonos, a financiar parcialmente la suscripcién de los Certificados de
Transmision de Hipoteca, por diferencia entre el capital nominal total a que ascienda la
suscripcién y el importe nominal total a que asciende la Emisién de Bonos y a cubrir el
desfase temporal existente entre el cobro de intereses de los Préstamos Hipotecarios y el
pago de intereses de los Bonos en la primera Fecha de Pago.

de Intereses, que sera el que resulfdde s
deterrninado para los Bonos y (ii) un 'l T

2009. Estos intereses se abonaran Unicamente si el Fondo dispusiese de liquidez suficiente
de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos o, llegado el caso, con el Orden de
Prelacién de Pagos de Liquidacion.
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El movimiento producido en el préstamo durante el gjercicio 2008 ha sido el siguiente:

Miles de
euros
Saldo Inicial 1.900
Adiciones -
Amortizacion -
Saldo final 1900

9.2.2 Préstamo Subordinado

La Sociedad Gestora celebro en la fecha de constitucién del Fondo, en representacion y por
cuenta del Fondo, con BANCO DE VALENCIA un contrato por el que BANCO DE
VALENCIA concedié al Fondo un préstamo subordinado (el “Préstamo Subordinado”) de
caracter mercantil por importe total de dieciocho millones quinientos mil (18.500.000,00)
euros (el “Contrato de Préstamo Subordinado”). La entrega del importe del Préstamo
Subordinado se realizé en la Fecha de Desembolso y es destinado a la constitucion del
Fondo de Reserva Inicial.

El principal del Préestamo Subordinado pendiente de reembolso devenga un interés nominal
anual, determinado trimestralmente para cada Periodo de Devengo de Intereses, que sera
el que resulte de sumar: (i) el Tipo de Interés de Referencia de los Bonos determinado para
cada Periodo de Devengo de Intereses, y (ii) un margen del 1,50%. 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 (i) un afio compuesto por
trescientos sesenta (360) dias. La primera fecha de liquidacion de intereses tendra lugar el
23 de febrero de 2009. Estos intereses se abonaran unicamente si el Fondo dispusiese de
liquidez suficiente de acuerdo con el Qrden de Prelacién de Pagos o el Orden de Prelacion
de Pagos de Liquidacion, segun corresponda.

El movimiento producido en el préstamo durante el gjercicio 2008 ha sido el siguiente:

Miles de
euros
Saldo Inicial 18.500
Adiciones )
Amortizacion -
Saldo final __ﬁjﬂ

Durante 2008 se han devengado interesgs de los préstamos por importe de 26 miles de
euros, de los que 26 miles de euros se encuentran pendientes de vencimiento a 31 de
diciembre de 2008, estando regiStrados én la rubrica de “Intereses y gastos devengados no
vencidos” del epigrafe de “Deudas con Entidades de Crédito” en Pasivos financieros a corto
plazo del balance de situacion (Nota 10). ‘
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10. PASIVOS FINANCIEROS A CORTO PLAZO

La composicion de los pasivos financieros de este epigrafe del balance de situacién a 31 de
diciembre de 2008 es la siguiente:

Miles de

euros
Acreedores y cuentas a pagar 1.332
Obligaciones y otros valores negociables a corto plazo 467
Intereses devengados no vencidos 467
Deudas con Entidades de Crédito 26
Intereses devengados no vencidos . _ 26
1.825

T

11.  AJUSTES POR PERIODIFICACIONES DE PASIVO

LLa composicidn de este epigrafe del balance de situacién a 31 de diciembre de 2008 es ia
siguiente:

Miles de
euros
Comisiones
Sociedad Gestora 2
Administrador 2

Agente financiero -
Variable - realizada -
Variable - no realizada 40
Correccién de valor por repercusibn de pérdidas -
Otras comisiones -
Otros 1.047

1.091

——

En el concepto “Otros” se ha registrado la periodificacién de intereses a pagar por ¢l
contrato de permuta financiera del Fondo (Nota 12).

Las condiciones especificas por comisiones en relacion con los contratos establecidos se
detallan a continuacion:

.
d f’ffﬂ O IRe

- Comision variable / Margen de interme

La Sociedad Gestora, en representg
Entidad Cedente por el proceso de i
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La remuneracién a la Entidad Cedente consiste en el pago de remuneracion variable
y subordinada (el "Margen de Intermediacion 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 pérdidas de ejercicios anteriores si las hubiere, devengados por el
Fondo de acuerdo con su contabilidad y previos al cierre de los meses de enero,
abril, julio y octubre que corresponden al ultimo mes natural de cada periodo
trimestral. Excepcionalmente, el primer periodo comprendera desde la fecha de
constitucién del Fondo hasta el 31 de enero de 2009, incluido, que corresponde al
altimo dia del mes natural anterior a la primera Fecha de Pago, 23 de febrero de
2009. El Margen de Intermediacién Financiera se devengara a favor de cada Entidad
Cedente conforme a las reglas de imputacion previstas en el Contrato de
Intermediacion Financiera. '

- Comisién de la Sociedad Gestora

En contraprestacién por las funciones a desarrollar por la Sociedad Gestora, el
Fondo satisfara a la misma una comision de administracion compuesta por:

(i) Una comision inicial que sera devengada a la constitucion del Fondo vy
satisfecha en la Fecha de Desembolso.

(i) Una comision periddica sobre la suma del Saldo de Principal Pendiente de la
Emisién de Bonos que se devengara diariamente desde la constitucion del
Fondo hasta su extincién y se liquidara y pagara por Periodos de Devengo de
Intereses vencidos en cada una de las Fechas de Pago con sujeciéon al
Orden de Prelacién de Pagos o, llegado el caso, al Orden de Prelacion de
Pagos de Liquidacion. El importe de la comision periddica en cada una de las
Fechas de Pago no podra ser inferior al importe minimo determinado. EI
importe minimo se revisara acumulativamente en la misma proporcién, a
partir del afio 2010 inclusive y con efectos desde el dia 1 de enero de cada
afo.

- Comision del agente financiero

En contraprestaciéon a los servicios a realizar por el Agente de Pagos (Bancaja), el
Fondo le satisfara una comision del 0,01%, impuestos incluidos en su caso, sobre el
importe que se distribuira a los titulares de los Bonos en cada Fecha de Pago de los
Bonos durante la vigencia del Contrato de Agencia de Pagos, que se pagara en la
misma Fecha de Pago, siempre que’ el Fondo disponga de liquidez suficiente y de
acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos o, llegado el caso, con el Orden de
Prelacion de Pagos de Liquidacién.
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- Comision del Administrador de los Derechos de Crédito

Banco de Valencia, Como contraprestacion por la custodia, administracién y gestion
de los Préstamos Hipotecarios y el depédsito de los titulos representativos de los
Certificados de Transmision de Hipoteca, el Administrador tendré derecho a recibir
por periodos vencidos en cada una de las Fechas de Pago y durante el periodo de
vigencia del Contrato de Administracién, una comision de administracion igual al
0,01% anual, IVA incluido en caso de no exencion, que se devengara sobre los dias
efectivos transcurridos en cada Periodo de Determinacién correspondiente a la
Fecha de Pago y sobre el Saldo Vivo medio diario de los Préstamos Hipotecarios
gue administre durante dicho Periodo de Determinacion.

12. CONTRATO DE PERMUTA FINANCIERA

La Sociedad Gestora celebrd, en representacion y por cuenta del Fondo, con JPMORGAN
CHASE, dos contratos de permuta financiera de tipos de interés variables (los “Contratos de
Permuta de Intereses” o las “Permutas de Intereses”, cuyas caracteristicas mas relevantes
se describen a continuacion.

12.1. Contrato de Permuta de Intereses Anual

E! tipo de interés a pagar por el Fondo (Parte A), sera para cada subperiodo de calculo el
resultado de la suma ponderada de los doce (12) Euribor 12 meses fijados en doce (12)
Fechas de Referencia (Anual) desde la tercera a la decimocuarta, ambas incluidas,
precedentes al mes de la fecha final del subperiodo de calculo para la Parte A
correspondiente y calculada de la siguiente manera: (0,0821 x Euribor 12 meses de enero)
+ (0,0760 x Euribor 12 meses de febrero) + (0,0608 x Euribor 12 meses de marzo) +
(0,0729 x Euribor 12 meses de abril) + (0,0791 x Euribor 12 meses de mayo) + (0,1179 x
Euribor 12 meses de junio) + (0,05631 x Euribor 12 meses de julio) + (0,0935 x Euribor 12
meses de agosto) + (0,0979 x Euribor 12 meses de septiembre) + (0,0877 x Euribor 12
meses de octubre) + (0,0911 x Euribor 12 meses de noviembre)+ (0,0879 x Euribor 12
meses de diciembre).

El tipo de interés a pagar por JP Morgan Chase (Parte B), sera para cada periodo de calculo
el tipo de interés, expresado en tanto por ciento, que resulte de sumar (i) el Tipo de Interés
de Referencia determinado para los Bonos correspondlente al Periodo de Devengo de
intereses coincidente con el periodo de calgyl a Parte B correspondiente y (ii) un
margen de -0,121%.
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El nocional del contrato de permuta financiera sera para cada periodo de calculo el Saldo
Vivo de los Préstamos Hipotecarios no Dudosos con revisién anual del tipo de interés a la
Fecha de Determinacién anterior al primer dia del periodo de calculo, de la Parte B, en
curso. Excepcionalmente, el Importe Nocional (Anual) para el primer periodo de calculo sera
el Saldo Vivo de los Préstamos Hipotecarios no Dudosos con revisién anual del tipo de
interés a la fecha de constitucion del Fondo.

12.2. Contrato de Permuta de Intereses Semestral

El tipo de interés a pagar por el Fondo (Parte A), sera para cada subperiodo de calculo el
resultado de la suma ponderada de los seis (6) Euribor 12 meses fijjados en seis (6) Fechas
de Referencia (Semestral) desde la tercera a la octava, ambas incluidas, precedentes al
mes de la fecha final del subperiodo de calculo para la Parte A correspondiente y calculada
de la siguiente manera: (0,1177 x Euribor 12 meses de enero) + (0,1422 x Euribor 12 meses
de febrero) + (0,2131 x Euribor 12 meses de marzo) + (0,2664 x Euribor 12 meses de abril)
+ (0,2387 x Euribor 12 meses de mayo) + (0,0219 x Euribor 12 meses de junio) + (0,1177 x
Euribor 12 meses de julio) + (0,1422 x Euribor 12 meses de agosto) + (0,2131 x Euribor 12
meses de septiembre) + (0,2664 x Euribor 12 meses de octubre) + (0,2387 x Euribor 12
meses de noviembre) + (0,0219 x Euribor 12 meses de diciembre).

El tipo de interés a pagar por JP Morgan Chase (Parte B), sera para cada periodo de calculo
el tipo de interés, expresado en tanto por ciento, que resulte de sumar (i) el Tipo de Interés
de Referencia determinado para los Bonos correspondiente al Periodo de Devengo de
Intereses coincidente con el periodo de calculo de la Parte B correspondiente, y (ii) un
margen de 0,117%.

El nocional del contrato de permuta financiera sera para cada periodo de calculo el Saldo
Vivo de los Préstamos Hipotecarios no Dudosos con revision semestral del tipo de interés a
la Fecha de Determinacién anterior al primer dia del periodo de calculo de la Parte B en
curso. Excepcionaimente, el Importe Nocional (Semestral) para el primer periodo de calculo
sera el Saldo Vivo de los Préstamos Hipotecarios no Dudosos con revision semestral del
tipo de interés a la fecha de constitucién del Fondo.

Al 31 de diciembre de 2008 existian intereses devengados no vencidos por el contrato de
permuta financiera por importe de 437 y 1.047 miles de euros, a cobrar y a pagar
respectivamente, registrados en los epigrafes de “Ajustes por periodificaciones” (Notas 6 y
11).
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13.  SITUACION FISCAL

El resultado econdmico del ejercicio es cero y coincide con la base imponible del Impuesto
sobre Sociedades, todo ello de acuerdo con el propio funcionamiento del Fondo que debe
carecer de valor patrimonial.

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

El Fondo tiene abiertos a inspeccién todos los impuestos a los que esta sujeta su actividad
desde la fecha de su constitucion. En opinién de los administradores de la Sociedad
Gestora del Fondo no existen contingencias fiscales en los impuestos abiertos a inspeccion.

14.  OTRA INFORMACION

Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, no tiene activos, ni ha incurrido en gastos
destinados a la minimizacion del impacto medioambiental y a fa proteccién y mejora del
medio ambiente. Asimismo, no existen provisiones para riesgos y gastos, ni contingencias
relacionadas con la proteccion y mejora del medio ambiente.

Los honorarios correspondientes a la auditoria de las cuentas anuales del ejercicio 2008
han sido de 2 miles de euros.
15. ~ HECHOS POSTERIORES

A la fecha de formulacién de estas cuentas anuales, y desde el 31 de diciembre de 2008, no
ha ocurrido ningun hecho que afecte o modifique significativamente la informacion contenida
en las cuentas anuales.
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VALENCIA HIPOTECARIO 5, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Informe de gestion correspondiente al ejercicio comprendido entre el 17 de diciembre el 31
de diciembre de 2008.

VALENCIA HIPOTECARIO 5 Fondo de Titulizacion de Activos (el “Fondo”) se constituyo
mediante escritura publica otorgada el 17 de diciembre de 2008 por Europea de Titulizacion,
S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, agrupando 3.728 Certificados de
Transmision de Hipoteca por un importe total de 500.101.826,28 euros emitidos sobre
Préstamos Hipotecarios por Banco de Valencia, S.A., en esa misma fecha.

Asimismo, con fecha 22 de diciembre de 2008 se procedié a la puesta en circulacién de la
emision de los Bonos de Titulizacién por un importe nominal total de 500.000.000,00 euros
integrados por 4.680 Bonos de la Serie A, 50 Bonos de la Serie B y 270 Bonos de la Serie
C, representados en anotaciones en cuenta de 100.000,00 euros de valor unitario.

Con fecha 16 de diciembre de 2008, la Comision Nacional del Mercado de Valores inscribio
en los registros oficiales los documentos acreditativos y el folleto informativo
correspondientes a la constitucién del Fondo y la emision de Bonos de Titulizacion.

El Fondo constituye un patrimonio separado y cerrado, carente de personalidad juridica,
integrado, en cuanto a su activo, por los Certificados de Transmisiébn de Hipoteca que
agrupa, la Cuenta de Tesoreria incluido el Fondo de Reserva y los gastos de constitucion, y
en cuanto a su pasivo, por los Bonos de Titulizacién emitidos el Préstamo Subordinado y el
Préstamo para Gastos Iniciales.

El Fondo se extingue en todo caso al amortizarse integramente los Certificados de
Transmisién de Hipoteca que agrupa. Asi mismo de acuerdo con determinados aspectos de
liquidacion anticipada contenidos en la Ley 19/1992 de 7 de julio y recogidos en la escritura
de constitucion, el Fondo puede liquidarse anticipadamente cuando el importe del Saldo
Vivo de los Préstamos Hipotecarios pendientes de amortizacién sea inferior al 10 por 100
del Saldo Vivo inicial, 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 esta regulado por el Real Decreto 926/1998 de 14 de mayo por el que se regulan
los fondos de titulizacién de activos y las sociedades gestoras de fondos de titulizacién y por
la ‘Ley 19/1992 de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de Inversion
Mobiliaria y sobre Fondos de Titulizaciéon Hipotecaria en cuanto a lo no contemplado en el
Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacién, regulaciones posteriores, asi como
por la propia escritura de constitucién. V

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
consideracion de rendimientos de capital mobiliario y por tanto podran estar sujetos a
retencion de acuerdo con las normas fiscales que les sean aplicables.
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Europea de Titulizacion, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, con domicilio
social en Madrid, C/ Lagasca, 120, tiene a su cargo la administracién y representacion legal
del Fondo. Asimismo, de conformidad con la normativa legal aplicable, le corresponde en
calidad de negocios ajenos, la representacion y defensa de los intereses de los titulares de
los Bonos emitidos con cargo al Fondo y de los restantes acreedores del mismo. Europea
de Titulizacion, 8.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion (en adelante "la Sociedad
Gestora") figura inscrita en el registro especial de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores con el nimero 2.

La Sociedad Gestora con el objeto de consolidar la estructura financiera del Fondo y
procurar la mayor cobertura posible para los riesgos inherentes a la emisién de Bonos, asi
como complementar la administracién del Fondo, suscribio a la constitucién del Fondo los
contratos que a continuacién se enumeran con indicacion de las entidades de contrapartida:

= Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria) Banco de Valencia

+ Préstamo para Gastos Iniciales Banco de Valencia

» Préstamo Subordinado Banco de Valencia

¢ Permuta de Intereses J.P. Morgan Chase

* Adminigtracién de los Préstamos Hipotecarios y Depésito de los Banco de Valencia

Certificados de Transmisién de Hipoteca

« Direccién y Suscripcion de la Emision de Bonos Bancaja y J.P. Morgan
¢ Agencia de Pagos de los Bonos Bancaja

» Intermediacién Financiera Banco de Valencia

1. CERTIFICADOS DE TRANSMISION DE HIPOTECA

Los 3.728 Certificados de Transmisién de Hipoteca que se agrupan en el Fondo han sido
emitidos por Banco de Valencia sobre 3.728 Préstamos Hipotecarios cuyos capitales
pendientes de reembolso a la fecha de emision ascendian a 500.101.826,28 euros, y
estaban formados por un capital pendiente de vencimiento de 500.055.752,49 euros y un
capital vencido pendiente de cobro de 46.073,79 euros. Los Certificados de Transmisién de
Hipoteca estan representadas en un titulo nominativo multiple 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 ordinarios y de demora de cada uno de ellos.

1) Movimientos de la cartera de Certificados de Transmisiéon de Hipoteca.

El movimiento mensual de la carter, TN de Transmisién de Hipoteca es el
siguiente: & g ny "2
3 % ©
[y 4 N
(»] 2P
= \ - -
Certificados A 2, 8, Principal pendiente amortizar
vivos Qrdinaci ] Saldo (fin de mes) % (factor)
2 [N 5)
2008-12.17 3.728 o] TA A 500.101.826,28 100,00
2008 3.719 59.48 .-(?_{‘_;‘_) w WEBAI12 498.705.248,73 99,72
Total 177.468,43 1.337.114,12
Importes en euros

Europea de Titulizacién, S.A., SGFT 28




VALENCIA HIPOTECARIO 5 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

2) Morosidad

La distribucion por la antigledad de la primera cuota vencida y no cobrada de los
Certificados de Transmision de Hipotecas en situaciéon de impago, con informaciéon del
principal pendiente de vencer y el valor de tasacién inicial de la garantia inmobiliaria, es

Informe de Gestién 2008

la siguiente:
Antigliedad Namero Importe impagado Deuda Deuda Valor % Deuda /
Deuda Préstamos  Principal Intereses Tota) pendiente Total Tasacion v. tasaclén
ordinarios vencer Inmueble
Hasta 1 mes 148 24.649,29 78.282,82 103.932,11 17.300.218,19 17.404 150,30 25.482.338,63 68,30
De 1 a 2 meses 6 2.610,33 4.128,44 6.738,77 418.078,13 424.816,90 770.304,30 55,15
Totales 154 27.259,62 83.411,26 110.670,88 17.718,296,32 17.828.967,20 26.252.642,93 87,91
Importes en euros

3) Estados de la cartera de Certificados de Transmisién de Hipoteca al 31 de
diciembre de 2008 segtin las caracteristicas mas representativas.

Indices de referencia

La totalidad de los Préstamos Hipotecarios participados son a interés variable,
efectuandose la determinacién del tipo de interés nominal periodicamente, de acuerdo
con la escritura de cada Préstamo Hipotecario.

La distribucion de la cartera segun el indice de referencia que sirve de base para la
determinacién del tipo de interés es la siguiente:

% Tipo Margen
indice Principal Interés s/indice
Referencia Nimero % Pendiente % Nominal Referencia
Euribor 1 afio 3710 99,76 498.235.311,74 99,91 578 % 0,84
M.Hipotecario Mibor 1 afio 9 0,24 469.934,99 0,09 5,68 % 0,80
Total 3ire 100,00 498.705.246,73 100,00 578 % 0,84
Medias ponderadas por principal pendiente
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Tipo de interés nominal

Informe de Gestién 2008

La distribucién por intervalos de los tipos de interés nominales aplicables a los
Préstamos Hipotecarios participados es la siguiente:

SITUACION AL 31/12/2008 SITUACION A LA CONSTITUCION
Intervalo Principal Principal
% Tipo Niim. % Pendiente % Nam, % Pendiente %
Nominal
4,00-4,49 1 0,03 133.889,44 0,03 1 0,03 133.889,44 0,03
4,50-4,99 34 0,91 5.291.808,44 1,08 36 0,97 5.705,093,91 1,14
5,00-5,49 921 2476 124.130.615,99 24,89 924 24,79 124 569.64861 240
5,50-5,99 1443 38,80 195.167.362,74 39,13 | 1446 38,79 195.655.973,09 39,10
6,00-6,49 1.219 32,78 163.741,850,12 32,83 | 1.220 32,73 163.881.668,13 32,77
6,50-6,99 928 2,64 10.099.145,98 2,03 98 2,63 10.104.381,20 2,02
7,00-7,49 3 0,08 150.574,02 0,03 3 0,08 151.171,90 0,03
Total 3.719  100,0 498.705.246,73 1000 | 3.728 100,0 500.101.826,28 100,0
% Tipo Interés nominal
Minimo 4,35% 4,35%
Méximo 7.39% 7,39%
Medio ponderado por 5,78% 5,78%
Principal pendiente
Importes en euros

Principal pendiente/Valor de tasacién

La distribucién segin el valor de la razén entre el principal pendiente de amortizar de los
Préstamos Hipotecarios participados y el valor de tasaciéon de los inmuebles hipotecados,
expresada en tanto por cien, es la siguiente:

SITUACION AL 31/12/2008 SITUACION A LA CONSTITUCION
Principal Principal
Intervalo Nam. % Pendiente % Niim. % Pendiente %
00,01-10,0 14 038 403.392,64 0,08 14 0,38 403.487,07 0,08
10,01- 20,0q 58 1,56 2.707.707,58 0,54 56 1,50 2634.921,13 0,53
20.01- 30,00 94 2,53 6.181.303,09 1.24 a3 2,49 6.200.604,19 1,24
30,01- 40,00 29 7,82 23.135.058,99 4,64 29 7.81 22.983.751,%1 4,60
40,01- 50,00 392 10,54 38.856.839,08 7,79 393 10,54 39.036.517.40 7,81
50,01- 60,04 472 12,69 60.039.084,30 12,04 469 12,58 59.819.709,18 11,96
60,01- 70,04 564 15,17 78.431.432,07 15,73 565 15,16 78.412.034,34 15,68
70,01 BD,Oq 1,280 3442 194.685.084,36 39,03] 1202 34,66 196,092.557,20 39,21
80,01 -90,00 199 535 337309.201,43 8,77 200 5,36 33.968.063,78 6,79
90,01 -100,00 3550 9,55 60.546.143,19 12,14 355 9,52 60.550.180,08 12,11
Total 3719 100,0 498.705,246,73 100,0| 3728 100,0 500.101.826,28  100,0
% Principal Pendiente/ Valor de Tasaclon:
Minimo D.RO 0,52%
Maximo Yo 99,61%
Medio ponderade por Tl A ’be 69,82%
Principal pendiente pud
| R
= 3
® ]
LTS
4

Europea de Titulizacién, S.A., SGFT

30




VALENCIA HIPOTECARIO 5 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Informe de Gestién 2008

Localizaciéon geogréfica

La distribucidén geogréfica segtin la Comunidad Autébnoma donde se ubica el inmueble
objeto de la garantia hipotecaria se presenta en el siguiente cuadro:

SITUACION AL 31/12/2007 SITUACION A LA CONSTITUCION
Regién Principal Principal
Nam. % Pendiente % Nom. % Pendiente %o
Andalucia 133 3,58 15222 45372 3,05 134 3,69 15.405.12377 3,08
Aragon 177 4,76 26.917.779,41 540 178 4,77 26.976.076,87 5,39
Asturias 1 0,03 137.788,04 0,03 1 003 137.788,04 0,03
Baleares 144  3.87 27.129.372,36 544 144 3,86 27.132.484,87 543
Canarias 1 0,03 5194976 0,01 1 0,03 5194976 0,01
Castilla y Lebn 4 omn 349 57469 0,07 4 011 34957469 0,07
Castilla-La Mancha 23 062 3.614.37584 072 23 062 3.614.37584 072
Catalufia 63 1,69 12.749.10070 2,56 63 189 12.758.508.98 255
Galicia 8 0,16  507.72436 0,10 6 018 507.724,36 0,10
Madrid 57 1,58 10.322.65469 2,07 58 1,56 10.469.542,44 2,08
Murcia 528 14,14 66.641.751,88 13,36 528 14,16 66.799.038,35 13,36
Navarra B 087 5.840.527,89 1,17 3 097 584071694 1,17
Rioja 20 0,78 3.339.338,06 0,67 29 078 3.344.206,08 0,67
Comunidad Valenciana 2518 67,71 325.772.863,17 6532 2522 67,65  326.607.63503 65,31
Pais Vasco . 1 0,03 107.992,16 0,02 1 0,08 107.092,16 0,02
Total 3719 100,0 498.705.246,73 1000 3.728 1000  500.101.826,28 1000
Importes en euros

4) Tasa de amortizacién anticipada

La evolucién a lo largo del ejercicio de la tasa mensual de amortizacién anticipada y la
tasa anual equivalente, ademas del valor promedio de dichas tasas con datos agregados
moviles anuales, es la siguiente:

Amortizacion . Datos 12 meses Histérico
Principal % Anticipada % % % %
pendiente Sobre de Principal Tasa Tasa Tasa Tasa
{1) Inicial (2) Mensual Anual Mensual Anual
2008.12.17 500.101,826 100,00
2008 498.705,247 99,72 1.337.111 0,55 6,42
importes en miles de euros

(1) Saldo de fin de mes
(2) Amortizacién anticipada de princlpal realizada por los Deudores (no incluye las cancelaciones anticipadas de Certificados
de Transmision de Hipoteca efectuadas por el ernisor)
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2. BONOS DE TITULIZACION

Los Bonos de Titulizacion se emitieron por un importe nominal total de 500.000.000,00
euros, integrados por 4.680 Bonos de la Serie A, 50 Bonos de la Serie B y 270 Bonos de la
Serie C, de 100.000,00 euros de valor nominal, con calificaciones asignadas por las
Agencias de Calificacion, Moody's Investors Service Espafa S.A. (*Moody’s”), segun el
siguiente detalle:

Serie de Bonos

Calificacién de Moody's

Iniclal Actual
Serie A Aaa Aaa
Serie B Aa1 Aal
Serie C Ba3 Ba3

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

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

Movimientos

El movimiento de los Bonos de Titulizaciéon se muestra en los siguientes cuadros:

Emisidn : Bonos Serie A
Cédigo ISIN : E50382718007
Nimeno 1.680 Bones
IFecIm de PagoT% Tipo Interés Cupbn Intereses Serie Principal Amortizado Saldo Principal Pendiente
Bruto | Heto Pagados |impagados| Bowo | serie | % Bono | Serie | %
TOTALES 0,00 (X)) 0,00 0.00  0.00% 100,000,800  163.000.000,00 100,00%

23022009
17.12.2008

3327% S82,.225000 477 424500
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Emlisién ; Bonos Serie B
Codigo ISIN : ES0382718015
Nameso : 50 Bonos
lfecha ge P.\go| % Tipo Intes és Cupén Ineieses Senie Principal Amoitizado $aldo Principal Pendiente
Bivto | lieto Pagados |Wmpagatos| Bono |  Serie | Bonoe | Seiie | %
TOTALES 4,00 8,00 LX 1] 0,00 B,00% 10000000  5.900.000,00 100.M0%
23022009 3627% 634,725000 520474500
17.12.2008 10000000  5.000000,00 100,00%
Emisién : Bonos Serie €
Cadigo ISIN : ES0382718023
thimero : 270 Bonos
Fecha de Pago]'f' Tipo ey és Cupén Iiter eses Serie BFrintlpal Amortizade Saldo Principal Pendiente
Bruto | Heto Pagados [impagados| Bono | Serie | % Bonoe |  serie [ %
TOYALES 0,00 6,00 LX) 000 0.00% 10000080  27.006.000,00 108.00%
23.02.2009 3927% 687 22500 563524500
1742.2008 100.000,00 27.000.000,00 100,00%
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Vida media y amortizacién final de los Bonos de cada una de Ias Series estimadas al
31.12.2008 segun diferentes hipétesis de tasas de amortizacion anticipada de los
Certificados de Transmisién de Hipoteca

VIDA MEDIA Y AMORTIZAGION AINAL (EN ANOS) ESTIMADAS SEGUN DIFERENTES HIPOTESIS DE % TASA DE AMORTIZAGION ANTICIPADA
TASA AMORTZAQION ANTICIPADA
% MENSUAL CONSTANTE 0,25% 0,43% 0,60% 0,78% 037%
% ANUAL EQUIVALENTE 3,00% 5,00% 7,00% $,00% 11,00%
BONO S SERIE A
Sin amort Vida media afios 14,84 11,88 973 8,16 698
opcional fcha 0910/23 15110120 31/08118 06/02/17 03n2ns
Amortizacién Fingl afios 20,64 39,64 19,84 39,64 30,64
fecha 2307/48 23/07/4 8 23/07/48 23/07/48 230748
Con amort. Vidamedia afios 14,52 11,42 9,23 7.66 6,50
opcional fcha © 170623 10/0520 02/03/18 08/08/16 10065
Amortizacion Final afios 31,39 2713 2343 1688 17,13
cha 2304/40 230106 23/01/32 23/10/28 230126
BONO S SERIE B
Sin amort Vidamedia afos 24,65 20,49 17,16 14,56 12,52
opcional ™ fecha 2607133 04/06729 04/02/26 30/08/23 160621
Amortizadon Final afos 39,64 3564 38,64 39,64 39,64
fecha 2307148 2310748 23/07/48 23107748 230748
Con amort Vida media afios 23,94 19,51 16,03 1343 .42
optional fecha 111132 09/06/28 19/12/24 12/05/22 110520
Amoriizacion Final afos 31,39 27,13 2313 19,88 17,13
fecha 2304/40 2310136 23/01/32 2311028 230126
BONOS SERIE C
Sin amort Vidamedia aflos 24,65 2049 1716 14,56 12,52
opeional ™ fecha 2807/33 04106728 04/02/26 30/06/23 1606721
Amortizacion Final afios 39,64 3964 3964 39,64 39,64
echa 2307/48 23/07/48 23/07/48 23/07/48 230748
Con amort Vida media afios 23,94 19.51 16,03 1342 1.42
opcional ' facha 1111732 09/06128 1911224 12/05/22 1005720
Amortzacién Final afios 3,38 2743 2313 19,88 1713
fecha 23/04/40 23101136 23/01/32 23/10/28 230126

(1) Ejercicio de amortizacion anticipada opcional cuando el Saldo Vive de los Préstamos Thulizados sea inferior al 10% del Saldo Vivo inicial de los Préstamos
Hipétesis de marosidad y falidas de los Préstamos Titulizado s 0%.
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MIEMBROS DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD GESTORA

D. Roberto Vicario Montoya D. Pedro Maria Urresti Laca
(Presidente) (Vicepresidente)

D. Ignacio Echevarria Soriano D2 Ana Fernandez Manrique

D. Mario Masia Vicente D. Justo de Rufino Portillo

D. Borja Uriarte Villalonga” D\|ghacie-Befillgch Fernandez-Cuesta
(en representacion de Bankinter, S.A.) (en\fepresentagion de Barico

Cooperativo Epafiol, S.A))
e
Diligencia: El Consejo de Administracion de Europea de Titulizacion, S.A.,, S.G.F.T,, en
sesion del 24 de abril de 2009, ha formulado las Cuentas Anuales e Informe de Gestion de
“VALENCIA HIPOTECARIO 5 Fondo de Titulizacién de Activos”, correspondientes al ejercicio
cerrado a 31 de diciembre de 2008, contenidos en las 34 paginas anteriores, numeradas de
la 1 ala 34 y asi han firmado el presente documento.

Madrid, 24 de abril de 2009

D2, Belén Rico Arévalo
Secretaria no Consejera
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Madrid, a veintiocho de Abril de dos mil nueve.
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