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Fondo de Titulizacion de Activos BBVA-1

Balances de Situacion al 31 de diciembre en euros

Cuentas Anuales 2005

ACTIVO 2005 2004 PASIVO 2005 2004
INMOVILIZADO 204.743.513,17 290.750.310,92 [ EMISION DE OBLIGACIONES 284.669.103,22 494.938.659,20
INMOVILIZADO FINANCIERO 204.743.513,17 290.750.310,92 BONOS DE TITULIZACION TIPO DE INTERES VARIABLE 284.669.103,22 494.938.659,20
PRESTAMOS Y CREDITOS LARGO PLAZO 204.743.513,17 290.750.310,92 BONOS CLASE A 100.269.103,22 310.538.659,20
BONOS CLASE B 25.600.000,00 25.600.000,00
BONOS CLASE C 108.800.000,00 108.800.000,00
BONOS CLASE D 22.000.000,00 22.000.000,00
BONOS CLASE E 28.000.000,00 28.000.000,00

| DEUDAS A L/P CON ENTIDADES DE CREDITO

25.191.523,54

25.816.596,63

ACTIVO CIRCULANTE 113.451.014,00 253.554.729,05 PRESTAMO SUBORDINADO 25.191.523,54 25.816.596,63
DEUDORES 79.845.296,72 107.322.664,17 | ACREEDORES A CORTO PLAZO 8.333.900,41 23.549.784,14
PRESTAMOS Y CREDITOS CORTO PLAZO 78.828.399,94 104.317.686,83
DEUDORES AMORTIZACION E INTERESES VENCIDOS - 34.94525 ADMINISTRACIONES PUBLICAS - 7.562,92
DEUDORES VARIOS 84.758,47 75.583,77
PRINCIPALES COBRADOS PENDIENTES DE LIQUIDACION 209.868,87 1.776.109,38
INTERESES COBRADOS PENDIENTES DE LIQUIDACION 722.269,44 1.118.338,94 OTROS ACREEDORES 79.418,30 15.049.028,49
TESORERIA 31.643.357,63 144.109.161,19
ENTIDADES DE CREDITO 31.643.357,63 144.109.161,19 AJUSTES POR PERIODIFICACIONES 8.254.482,11 8.493.192,73
INTERESES 2.749.291,81 3.590.127,84
AJUSTES POR PERIODIFICACIONES 1.962.359,65 2.122.903,69 COMISIONES 5.505.190,30 4.903.064,89
INTERESES 1.962.359,65 2.122.903,69
TOTAL ACTIVO 318.194.527,17 544.305.039,97 TOTAL PASIVO 318.194.527,17 544.305.039,97
CUENTAS DE ORDEN 2005 2004
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 49.706.947,57 133.892.086,30
LIMITE LINEA DE CREDITO LIQUIDEZ 11.386.768,04 19.773.944,20
DISPONIBLE DE CREDITOS EN CARTERA DE ACTIVOS - 34.521.655,98
COMPROMISO DE VENTA DE DIVISAS A PLAZO 38.320.179,53 79.596.486,12
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 49.706.947,57 133.892.086,30
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Fondo de Titulizacion de Activos BBVA-1

Cuenta de Pérdidas y Ganancias al 31 de diciembre en euros

DEBE 2005 2004
GASTOS

[ GASTOS FINANCIEROS 10.440.665,45 15.052.223,99
POR INTERESES 10.440.665.45 15.052.223,99
DE EMISION DE BONOS 10.440.665,45 15.052.223,99
[ RESULTADOS FINANCIEROS POSITIVOS 816.445,74 960.812,65
[ OTROS GASTOS DE EXPLOTACION 816.445,74 960.812,65
GASTOS POR SERVICIOS FINANCIEROS 790.279,26 935.551,33
COMISION SOCIEDAD GESTORA 72.014,32 126.433,73
COMISION ADMINISTRADOR 75.276,59 113.763,74
REMUNERACION PRESTAMO SUBORDINADO 597.910,23 650.472,50
OTRAS COMISIONES Y GASTOS 45.078,12 44.881,36
SERVICIOS EXTERIORES 26.166,48 25.261,32
OTROS GASTOS POR SERVICIOS 26.166,48 25.261,32
[ DOTACION AMORTIZACIONES - -
AMORTIZACION GASTOS DE ESTABLECIMIENTO - -
[ BENEFICIOS ANTES DE IMPUESTOS - -
IMPUESTO SOBRE SOCIEDADES - -
[ RESULTADOS DEL EJERCICIO (BENEFICIOS) - -
| TOTAL 11.257.111,19 16.013.036,64

Europea de Titulizacion, S.A., SGFT

Cuentas Anuales 2005
HABER 2005 2004
INGRESOS

| INGRESOS FINANCIEROS 11.257.111,19 16.013.036,64
POR INTERESES 9.403.480,42 12.256.026,88
DE PRESTAMOS Y CREDITOS 7.969.526,54 9.213.581,07
DE ENTIDADES DE CREDITO 1.433.953,88 3.042.445,81
OTRAS OPERACIONES FINANCIERAS 1.853.617,98 3.756.994,10
PERMUTA FINANCIERA INTERESES (neto) 1.853.617,98 3.756.994,10
OTROS INGRESOS 12,79 15,66

| RESULTADOS FINANCIEROS NEGATIVOS

PERDIDAS ANTES DE IMPUESTOS

| RESULTADOS DEL EJERCICIO (PERDIDAS)

| TOTAL

11.257.111,19

16.013.036,64
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MEMORIA

EJERCICIO 2005

1. NATURALEZA Y ACTIVIDAD

a)

b)

Constitucion y naturaleza juridica del Fondo.

Fondo de Titulizacion de Activos BBVA-1 (en adelante el “Fondo”), fue constituido por BBV
TITULIZACION S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién mediante escritura publica otorgada el 24
de febrero de 2000, agrupando los derechos de crédito resultantes de determinados contratos de Préstamo
bilaterales y sindicados y de determinados contratos de Crédito bilaterales y sindicados (en adelante “Activos
Titulizados™), cedidos por Banco Bilbao Vizcaya Argentaria S.A. (en adelante "BBVA"), que habian sido
concedidos previamente por Banco Bilbao Vizcaya, S.A., a través de sus sucursales en Espafia y Londres, a
grandes empresas residentes y no residentes en Espafa. Dichos derechos de crédito, denominados en pesetas,
euros y otras monedas, ascendieron a un importe conjunto de 1.112.800.235,78 euros (185.154.380.030
pesetas) (ver nota 5).

Previamente, con fecha 8 y 24 de febrero de 2000, respectivamente, la Comision Nacional del Mercado de
Valores verifico positivamente la constitucion del Fondo, e inscribio en los registros oficiales los documentos
acreditativos, el folleto informativo y su suplemento correspondiente a la emision de Bonos de titulizacién con
cargo al mismo por importe de 1.112.800.000,00 euros (ver nota 9).

El Fondo inici6 su actividad el dia 29 de febrero de 2000, fecha correspondiente a la fecha de emision y
desembolso de los Bonos, asi como de adquisicion de los Activos Titulizados.

El Fondo de Titulizacion de Activos BBVA-1, constituye un patrimonio separado y cerrado carente de
personalidad juridica, que estd integrado en cuanto a su activo por los Activos Titulizados que agrupa, las
Cuentas de Cobro, la Cuenta de Reserva, la Cuenta de Exceso de Liquidez y los gastos de constitucion no
amortizados, y, en cuanto a su pasivo, por los Bonos de titulizacion emitidos, el Préstamo para Gastos de
Constitucion, el Préstamo Subordinado y el importe dispuesto de la Linea de Liquidez, en cuantia y
condiciones financieras tales que el valor patrimonial neto del fondo sea nulo.

Europea de Titulizacion, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, con domicilio social en Madrid,
C/ Lagasca, 120, ostenta la administracion y representacion legal del Fondo en sustitucion de BBV
Titulizacion S.A., Sociedad Gestora de Titulizacion por renuncia de ésta y previa autorizacion de la Comision
Nacional del Mercado de Valores de fecha 12 de julio de 2000. Asimismo, de conformidad con la normativa
legal aplicable, a Europea de Titulizacion, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion (en adelante la
“Sociedad Gestora”), le corresponde también, 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. La Sociedad Gestora figura inscrita en el registro especial de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores con el niimero 2.

Extincion y liquidacion del Fondo.

Extincion.

El Fondo se extinguira por las causas previstas en el Real Decreto y la Ley 19/1992 de 7 de julio y en
particular: (i) cuando todos los Bonos hayan sido integramente amortizados y, en el caso de que dicha

amortizacion fuera resultado de una o mas imputaciones de Cantidades Fallidas, hayan transcurrido dos (2)
afios desde la fecha que tuvo lugar la Gltima de tales imputaciones; (ii) cuando BBVA ejercite el derecho de
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recompra sobre los Activos Titulizados que se le confiere en el Contrato de Cesion de Posicion Contractual y
de Adquisicion de Activos Titulizados; (iii) cuando se cumplan dos (2) afios desde la fecha del ultimo
vencimiento, ordinario o anticipado, de los Activos Titulizados; (iv) cuando, a juicio de la Sociedad Gestora,
concurran circunstancias excepcionales que hagan imposible o de extrema dificultad el mantenimiento del
equilibrio financiero del Fondo; (v) cuando se produzca un impago indicativo de un desequilibrio grave y
permanente en relacion con alguno de los valores emitidos o con alglin crédito no subordinado o se prevea que
se va a producir; y (vi) en todo caso por el transcurso del plazo por el que ha sido constituido asi como por la
amortizacion integra de los Activos Titulizados que hubiere adquirido.

No obstante lo anterior, en relacion con las causas de extincion numeradas como (iv) y (v), la Sociedad
Gestora, siempre que sea legalmente posible, no procedera a la extincion del Fondo por dicha causa, en caso
de que no puedan ser atendidas en su totalidad las obligaciones de pago derivadas de los Bonos de todas las
Clases respecto de la cuales no existiere ningiin Importe Imputado.

En todo caso, el Fondo se extinguird no mas tarde del 30 de noviembre de 2014 o, si dicho dia no fuera un dia
habil, el primer dia habil inmediato anterior.

Liquidacion.

La Sociedad Gestora procedera a la liquidacion del Fondo, cuando tenga lugar la extincién del mismo con
arreglo a lo previsto en el apartado anterior. La liquidacion del Fondo se practicara mediante la aplicacion de
los activos de Fondo en el siguiente orden de pago:

1°.  Pago de aquellos tributos o impuestos que, en su caso, debieran satisfacerse con cargo al Fondo.
2°. Pago de aquellos costes y gastos relacionados con el proceso de liquidacion del Fondo.

3°. Pago a la Sociedad Gestora de las cantidades debidas y no satisfechas en concepto de Comision de
Administracion, Comision del Agente de Pagos, Comision del Gestor y cualesquiera otras comisiones y
gastos relacionados con servicios de terceros incurridos por el Fondo. En el caso de que los activos del
Fondo resultaran insuficientes para satisfacer en su integridad los conceptos anteriores, los mismos se
satisfaran a prorrata de cada uno de ellos.

4°. Amortizacion de los Bonos de la Clase A y pago de los intereses adeudados a los titulares de los mismos
incluidos, en su caso, los Importes Imputados a los Bonos de la Clase A, junto con los intereses
devengados por éstos.

5°. Reembolso del importe dispuesto de la Linea de Liquidez y pago de los intereses devengados por el
mismo.

6°.  Amortizacion de los Bonos de la Clase B y pago de los intereses adeudados a los titulares de los mismos
incluidos, en su caso, los Importes Imputados a los Bonos de la Clase B, junto con los intereses
devengados por éstos.

7°. Amortizacion de los Bonos de la Clase C y pago de los intereses adeudados a los titulares de los mismos
incluidos, en su caso, los Importes Imputados a los Bonos de la Clase C, junto con los intereses
devengados por éstos.

8°.  Amortizacion de los Bonos de la Clase D y pago de los intereses adeudados a los titulares de los mismos
incluidos, en su caso, los Importes Imputados a los Bonos de la Clase D, junto con los intereses
devengados por éstos.

9°.  Amortizacion de los Bonos de la Clase E y pago de los intereses adeudados a los titulares de los mismos
incluidos, en su caso, los Importes Imputados a los Bonos de la Clase E, junto con los intereses

devengados por éstos.

10°. Reembolso del Préstamo para gastos de Constitucion y pago de los intereses devengados por el mismo.
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11°. Pago de cualesquiera cantidades adeudadas en relacion con el Préstamo Subordinado y de cualquier otra
cantidad adeudada a Banco Bilbao Vizcaya Argentaria S.A. no incluida en los apartados anteriores.

Una vez liquidado el Fondo, BBV A adquirira la titularidad de los derechos de Crédito derivados de los Activos
Titulizados vencidos y no satisfechos. Dicha adquisicién no supondra para BBVA coste ni obligacion de pago
alguna.
¢) Régimen ordinario de prelacion de pagos del Fondo.
En cada Fecha de Pago, la Sociedad Gestora procedera, con caracter sucesivo a:
(1) Reembolsar la Linea de Liquidez y los intereses devengados por la misma, a cuyo efecto;

(a) aplicara las recuperaciones correspondientes a Cantidades de Intereses Impagadas que hubiesen sido
suplidas mediante una Disposicion de Liquidez a reembolsar el importe de dicha Disposicion de
Liquidez junto con los intereses devengados por la misma;

(b) efectuara una disposicion de la Linea de Liquidez por la cuantia del Importe Refinanciado y dispondra
de la Cuenta de Reserva por la cuantia del Importe de Intereses Fallido al objeto de reembolsar la
Linea de Liquidez; teniendo en cuenta que su el saldo de la Cuenta de Reserva fuere inferior al
Importe de Intereses Fallido, la diferencia debera ser satisfecha con cargo a los Intereses Disponibles

0, seglin sea el caso, con cargo al Principal Disponible;

(i) Cumplir con sus obligaciones de pago derivadas del Contrato de Permuta de Flujos en Euros y del
Contrato de Permuta de Flujos en Dolares:

(iii) Aplicar las Recuperaciones Disponibles, los Intereses Disponibles y el Principal Disponible del modo
establecido siguiente:

a) Las Recuperaciones Disponibles se aplicaran al cumplimiento de las obligaciones de pago del Fondo
por el siguiente orden:

1°. Pago de los intereses correspondientes a los Importes Imputados a los Bonos de la Clase A cuyo
devengo y pago hubiere quedado suspendido.

2°. Pago de los intereses correspondientes a los Importes Imputados a los Bonos de la Clase B cuyo
devengo y pago hubiere quedado suspendido.

3°. Pago de los intereses correspondientes a los Importes Imputados a los Bonos de la Clase C cuyo
devengo y pago hubiere quedado suspendido.

4°. Pago de los intereses correspondientes a los Importes Imputados a los Bonos de la Clase D cuyo
devengo y pago hubiere quedado suspendido.

5°. Pago de los intereses correspondientes a los Importes Imputados a los Bonos de la Clase E cuyo
devengo y pago hubiere quedado suspendido.

6°. Dotacion de la Cuenta de Reserva.

b) Los Intereses Disponibles se aplicaran al cumplimiento de las obligaciones de pago del Fondo por el
siguiente orden:

1°. Pago de los gastos ordinarios y extraordinarios del Fondo, incluyendo la Comision de
Administracion y la Comision del Agente de Pagos, y del resto de gastos y comisiones y gastos

por servicios de terceros incurridos por el Fondo, excepto la Comision del Gestor.

2°.  Pago de la Comision del Gestor.
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3

4.

5°.

6°.

7°.

8°.

9°.

Pago de los intereses devengados por el Préstamo para Gastos de Constitucion hasta donde
alcance el Interés de las Permutas.

Pago de los intereses devengados por los Bonos de la Clase A.
Pago de la Diferencia Fallida.

Pago de los intereses devengados por los Bonos de la Clase B.
Pago de los intereses devengados por los Bonos de la Clase C.
Pago de los intereses devengados por los Bonos de la Clase D.

Pago de los intereses devengados por los Bonos de la Clase E.

¢) El Principal Disponible se aplicaran al cumplimiento de las obligaciones de pago del Fondo por el
siguiente orden:

1°.

2°,

3°.

4°,

5°.

6°.

7°.

8°.

9°.

10°.

11°.

12°.

13°.

Reembolso del Préstamo para Gastos de Constitucion hasta donde alcance el Pago de la
Contrapartida.

Pago de los Importes Imputados a los Bonos de la Clase A hasta donde alcance el Principal
Disponible para Amortizacion.

Amortizacion de los Bonos de la Clase A hasta donde alcance el Principal Disponible para
Amortizacion.

Pago de la Diferencia Fallida.

Pago de los Importes Imputados a los Bonos de la Clase B hasta donde alcance el Principal
Disponible para Amortizacion.

Amortizacion de los Bonos de la Clase B hasta donde alcance el Principal Disponible para
Amortizacion.

Pago de los Importes Imputados a los Bonos de la Clase C hasta donde alcance el Principal
Disponible para Amortizacion.

Amortizacion de los Bonos de la Clase C hasta donde alcance el Principal Disponible para
Amortizacion.

Pago de los Importes Imputados a los Bonos de la Clase D hasta donde alcance el Principal
Disponible para Amortizacion.

Amortizacion de los Bonos de la Clase D hasta donde alcance el Principal Disponible para
Amortizacion.

Pago de los Importes Imputados a los Bonos de la Clase E hasta donde alcance el Principal
Disponible para Amortizacion.

Amortizacion de los Bonos de la Clase E hasta donde alcance el Principal Disponible para
Amortizacion.

Reembolso del Préstamo para Gastos de Constitucion en la parte no cubierta por el Pago de la
Contrapartida.
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d)

2

14°. Reembolso del Préstamo Subordinado hasta donde alcance el exceso del saldo de la Cuenta de
Reserva sobre el Importe de Reserva.

Cuenta de Reserva.

La Cuenta de Reserva se encuentra abierta a nombre del Fondo en BBVA, siendo objeto del Contrato de
Apertura de Cuenta de Reserva (ver nota 4b), y su dotacion inicial por 30.602.000 euros se realizé con cargo a
la disposicion de la totalidad del importe del Préstamo Subordinado (ver nota 4f).

El objeto principal de la Cuenta de Reserva es permitir al Fondo hacer frente a sus obligaciones de pago
derivadas de los pasivos del Fondo, siempre con sujecion al orden de prelacion establecido, en caso de que
alguno o algunos de los Activos Titulizados sean declarados Cantidades Fallidas.

El importe de la Cuenta de Reserva se liberara en cada Fecha de Pago para acomodarlo al importe exigido por
las Agencias de Calificacion para el Periodo de Calculo siguiente en funcion del saldo vivo de los Activos
Titulizados, de su calidad crediticia y de su nivel de concentracion, en el entendido de que si los importes
exigidos por cada Agencia de Calificacion no fueran iguales, se entendera por Importe de Reserva el mayor de
ellos y de que el Importe de Reserva exigido para un Periodo de Célculo nunca podra ser superior al exigido
para cualquiera de los Periodos de Calculo anteriores.

El Importe de Reserva inicial, expresado como un tanto por ciento de la suma del Valor Nominal de los
Activos Titulizados en la Fecha de Desembolso y el importe no dispuesto de los Créditos en la Fecha de
Desembolso, exigido al tiempo de la constitucion del Fondo 2,75%. El Importe de Reserva exigido por las
Agencias de Calificacion no podra ser nunca superior a dicho Importe de Reserva inicial.

En el caso de que la calificacion de la deuda no subordinada y no garantizada a corto plazo de BBVA asignada
por cualquiera de las Agencias de Calificacion descendiera por debajo de F1+/A1+, la Sociedad Gestora, salvo
que BBVA preste garantia suficiente del cumplimiento de sus obligaciones u otra cosa se acuerde con las
Agencias de Calificacion, transferira, en el plazo de un (1) mes, las cantidades depositadas en la Cuenta de
Reserva a una cuenta abierta por la Sociedad Gestora, en nombre del Fondo, en otra entidad de crédito cuya
deuda no subordinada no garantizada a corto plazo tenga una calificacion crediticia no inferior a F1+/Al+ o
equivalente.

La Sociedad Gestora, en nombre del Fondo, invertira el saldo diario de la Cuenta de Reserva en instrumentos
financieros denominado en euros con una calificacion del al menos, F1+/Al+ o equivalente y vencimiento
residual no superior a tres (3) meses o en depoésitos a la vista o a plazo no superior a tres (3) meses y, en todo
caso, no superior al plazo que reste hasta la Fecha de Pago inmediatamente siguiente, en BBVA o en una
entidad de crédito cuya deuda no subordinada no garantizada a corto plazo tenga una calificacion crediticia no
inferior a F1+/A1+ o equivalente.

Cuenta de Exceso de Liquidez.

La Cuenta de Exceso de Liquidez, se encuentra abierta a nombre del Fondo en BBVA, siendo objeto del
Contrato de Apertura de Cuenta de Exceso de Liquidez (ver nota 4c).

El objeto de la Cuenta de Exceso de Liquidez es atender las Nuevas Disposiciones que de los Créditos puedan
efectuar los Deudores Cedidos. Consiguientemente el saldo en cada momento de la Cuenta de Exceso de
Liquidez sera igual al importe no dispuesto de los Créditos, no pudiendo ser en ninglin caso superior al
importe maximo conjunto disponible en virtud de los Créditos.

En el caso de que la calificacion de la deuda no subordinada y no garantizada a corto plazo de BBVA asignada
por cualquiera de las Agencias de Calificacion descendiera por debajo de F1+/A1+, la Sociedad Gestora, salvo
que BBVA preste garantia suficiente del cumplimiento de sus obligaciones u otra cosa se acuerde con las
Agencias de Calificacion, transferira, en el plazo de un (1) mes, las cantidades depositadas en la Cuenta de
Exceso de Liquidez a una cuenta abierta por la Sociedad Gestora, en nombre del Fondo, en otra entidad de
crédito cuya deuda no subordinada no garantizada a corto plazo tenga una calificacion crediticia no inferior a
F1+/A1+ o equivalente.
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La Sociedad Gestora, en nombre del Fondo, invertira el saldo diario de la Cuenta de Exceso de Liquidez en
instrumentos financieros denominados en euros con una calificaciéon a corto plazo de al menos, F1+/Al+ o
equivalente y vencimiento residual no superior a dos (2) dias o en depositos a la vista o a plazo no superior a
dos (2) dias y, en todo caso, no superior al plazo que reste hasta la Fecha de Pago inmediatamente siguiente, en
BBVA o en una entidad de crédito cuya deuda no subordinada no garantizada a corto plazo tenga una
calificacion crediticia no inferior a F1+/A1+ o equivalente.

) Normativa legal.

El Fondo y la emision de los Bonos con cargo al mismo estaran sujetos al régimen previsto en el Real Decreto
926/1998 y, en cuanto a lo no contemplado en este Real Decreto, a la Ley 19/1992 en tanto resulte de
aplicacion.

g) Régimen de tributacion.

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

(1)

(i)

(1ii)

(iv)

™)
(vi)

La constituciéon del Fondo estd exenta del concepto "operaciones societarias", del Impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados.

La emision de los Bonos esta exenta del Impuesto sobre el Valor Afiadido y del Impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados.

El Fondo esta sujeto al Impuesto sobre Sociedades al tipo general vigente en cada momento, que en la
actualidad se encuentra fijado en el 35%.

Respecto a los rendimientos de los Préstamos, incluidos los Certificados de Transmision 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.

Los servicios de gestion y deposito del Fondo estan exentos del Impuesto sobre el Valor Afiadido.

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 2005 se emiten al objeto de
cumplir las obligaciones de informacion y verificacion de la informacion contable contenida en la estipulacion
1.2.6.1 de la escritura de constitucion del Fondo.

3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADOS
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Las cuentas anuales adjuntas han sido formuladas siguiendo los principios y normas de valoracion contenidos en el
Plan General de Contabilidad en vigor:

a)

b)

o

d)

e

Reconocimiento de ingresos y gastos.

Los ingresos y gastos se reconocen por el 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.

Se interrumpira la periodificacion de los intereses correspondientes a los Activos Titulizados que se puedan
encontrar en situacion de impago conforme con los términos y plazos establecidos en las normas fiscales y
contables vigentes, situacion en la que no se reconocen en el activo y tampoco se imputan a la cuenta de
resultados hasta el momento del cobro, excepto para aquellos casos en los que la garantia real sea insuficiente
para cubrir el principal del Activo mas los intereses impagados.

Inmovilizado.

Inmovilizado financiero. Cartera de Activos Titulizados.

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

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

Tesoreria. Entidades de crédito.

Se corresponde con los saldos depositados en las cuentas en entidades de crédito. Estos saldos incluyen,
ademas de los ingresos obtenidos por el Fondo hasta su distribucion, los importes a que ascienda la cuenta de

Reserva, la cuenta de Exceso de Liquidez y las retenciones a cuenta practicadas por el pago de intereses hasta
que son ingresadas en el Tesoro Publico.

Acreedores a largo plazo.

Bonos de titulizacion de activos.

Se corresponde con la emision de bonos de titulizacion de activos realizada que se encuentran registrados por
el valor de reembolso.

Deudas con entidades de crédito.

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

Cuentas de periodificacion.

Activo.

Se corresponden principalmente con la periodificacion lineal realizada de los intereses devengados por los
Activos Titulizados, por las cuentas en entidades de crédito e inversiones financieras y por las operaciones de

cobertura mantenidas por el Fondo.

Pasivo.
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Se corresponden con la periodificacion lineal de los intereses de los bonos y de las operaciones de cobertura, y
con la periodificacion realizada de las comisiones devengadas por terceros registrando por su valor real en
funciéon de cada uno de los contratos suscritos, todos ellos en relacién con la administracion financiera y
operativa del Fondo.

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

economico, corregido por las diferencias permanentes con los criterios fiscales, las diferencias temporales
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 su estructura financiera y procurar la mayor cobertura posible para los riesgos inherentes a
la emision, asi como complementar la administracion del Fondo, BBV TITULIZACION S.A., Sociedad Gestora de
Fondos de Titulizacion, en representacion del Fondo, procedid 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 y en la normativa vigente en cada momento, actuando por cuenta y 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;
todo ello sujeto a la legislacion vigente en cada momento, a la autorizacion previa, caso de ser necesaria, de la
Comision Nacional del Mercado de Valores, u organismo administrativo competente y a su notificacion a la
Agencia de Calificacion correspondiente, siempre que con tales actuaciones no se perjudiquen los intereses de los
titulares de los Bonos.

a) Contratos de Apertura de Cuentas de Cobros.
Contrato suscrito con BBVA para la apertura de una cuenta de cobros por cada una de las monedas en que
puedan estar denominados los importes adeudados por los Deudores Cedidos en virtud de los Activos
Titulizados. El objeto principal de las Cuentas de Cobros sera:
(1) recibir, conforme sean cobradas por el Gestor de Cobros, todas las cantidades, con excepcion de las
Cantidades Recuperadas, satisfechas por los Deudores Cedidos por cualquier concepto ya sea principal,
intereses, comisiones, gastos o cualquier otro por razon de cualesquiera Activos Titulizados;

(i1) recibir, conforme sean cobradas por el Gestor de Cobros, las Cantidades Recuperadas;

(iii) recibir y efectuar los pagos que deban abonarse, respectivamente, por y a la Contrapartida en virtud de
los Contratos de Permuta;

(iv) recibir y efectuar los pagos pertinentes de, o a, la Cuenta de Exceso de Liquidez, incluyendo la recepcion
del importe no dispuesto de los Créditos que sean objeto de cancelacion, y la Cuenta de Reserva; y

(v) efectuar los pagos derivados de todos los pasivos del Fondo;
El saldo de las Cuentas de Cobros devengaran intereses diariamente a un tipo de interés nominal anual,

variable trimestralmente y con liquidacion trimestral, aplicable en cada Periodo de Devengo de Intereses,
igual al EURIBOR menos un diferencial del 0,10% anual. Los intereses devengados que deberan liquidarse en
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b)

)

cada Fecha de Pago, se calcularan tomando como base: (i) los dias efectivos existentes en cada periodo de
devengo de intereses, y (ii) un afio compuesto de trescientos sesenta y cinco (365) dias.

El vencimiento de los Contratos de Apertura de las Cuentas de Cobros se producira con simultaneidad a la
extincion del Fondo.

En el caso de que la calificacion de la deuda no subordinada y no garantizada a corto plazo de BBV A asignada
por cualquiera de las Agencias de Calificacion descendiera por debajo de F1+/A1+, la Sociedad Gestora, salvo
que BBVA preste garantia suficiente del cumplimiento de sus obligaciones u otra cosa se acuerde con las
Agencias de Calificacion, (i) abrira una cuenta por cada una de las monedas en que puedan estar denominados
los importes adeudados por los Deudores Cedidos en virtud de los Activos Titulizados, en una entidad de
crédito cuya deuda no subordinada no garantizada a corto plazo tenga una calificacion crediticia no inferior a
F1+/Al+ o equivalente, celebrando al efecto el correspondiente contrato; (ii) transferird, las cantidades
depositadas en las Cuentas de Cobros a las nuevas cuentas; y (iii) cancelara las Cuentas de Cobros abiertas en
BBVA.

Contrato de Apertura de la Cuenta de Reserva.
Contrato suscrito con BBVA para la apertura de la Cuenta de Reserva.

El vencimiento del Contrato de Apertura de la Cuenta de Reserva se producira con simultaneidad a la
extincion del Fondo.

El saldo de la Cuenta de Reserva devengara intereses diariamente a un tipo de interés nominal anual, variable
trimestralmente y con liquidacion trimestral, aplicable en cada Periodo de Devengo de Intereses, igual al
EURIBOR menos un diferencial del 0,10% anual. Los intereses devengados que deberan liquidarse en cada
Fecha de Pago, se calcularan tomando como base: (i) los dias efectivos existentes en cada periodo de devengo
de intereses, y (ii) un afio compuesto de trescientos sesenta y cinco (365) dias.

En el caso de que la calificacion de la deuda no subordinada y no garantizada a corto plazo de BBV A asignada
por cualquiera de las Agencias de Calificacion descendiera por debajo de F1+/A1+, la Sociedad Gestora, salvo
que BBVA preste garantia suficiente del cumplimiento de sus obligaciones u otra cosa se acuerde con las
Agencias de Calificacion, (i) abrira una cuenta en Euros, en una entidad de crédito cuya deuda no subordinada
no garantizada a corto plazo tenga una calificacion crediticia no inferior a F1+/A1+ o equivalente, celebrando
al efecto el correspondiente contrato; (ii) transferira, los saldos existentes en la Cuenta de Reserva a la nueva
cuenta; y (iii) cancelara la Cuenta de Reserva abierta en BBVA.

Contrato de Apertura de la Cuenta de Exceso de Liquidez..
Contrato suscrito con BBVA para la apertura de la Cuenta de Exceso de Liquidez .

El vencimiento del Contrato de Apertura de la Cuenta de Exceso de Liquidez se producira con simultaneidad a
la extincion del Fondo.

El saldo de la Cuenta de Exceso de Liquidez devengara intereses diariamente a un tipo de interés nominal
anual, variable trimestralmente y con liquidacion trimestral, aplicable en cada Periodo de Devengo de
Intereses, igual al EURIBOR menos un diferencial del 0,10% anual. Los intereses devengados que deberan
liquidarse en cada Fecha de Pago, se calcularan tomando como base: (i) los dias efectivos existentes en cada
periodo de devengo de intereses, y (ii) un afio compuesto de trescientos sesenta y cinco (365) dias.

En el caso de que la calificacion de la deuda no subordinada y no garantizada a corto plazo de BBV A asignada
por cualquiera de las Agencias de Calificacion descendiera por debajo de F1+/A1+, la Sociedad Gestora, salvo
que BBVA preste garantia suficiente del cumplimiento de sus obligaciones u otra cosa se acuerde con las
Agencias de Calificacion, (i) abrird una cuenta en Euros en una entidad de crédito cuya deuda no subordinada
no garantizada a corto plazo tenga una calificacion crediticia no inferior a F1+/A1+ o equivalente, celebrando
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d)

e

al efecto el correspondiente contrato; (ii) transferird, los saldos existentes en la Cuenta de Exceso de Liquidez
a la nueva cuenta; y (iii) cancelara la Cuenta de Exceso de Liquidez abierta en BBVA.

Contrato de Liquidez.

Contrato de Crédito suscrito con BBVA para la concesion al Fondo de una linea de crédito multidivisa (la
"Linea de Liquidez"), destinada a hacer frente, en determinados supuesto de impago por los Deudores Cedidos
de cantidades correspondientes a intereses, comisiones o cualquier otro concepto distinto del de principal, a los
pagos debidos por el Fondo en virtud del Contrato de Permuta de Flujos en Euros, del Contrato de Permuta de
Flujos en Dolares y del Contrato de Permuta de Divisas.

El importe de la Linea de Liquidez sera para cada Periodo de Célculo igual al cuatro por ciento (4%) de la
suma del Valor Nominal de los Activos Titulizados y del importe no dispuesto de los Créditos en la Fecha de
Pago en que se inicie el Periodo de Calculo en cuestion.

La Sociedad Gestora, nombre y representacion del Fondo, podra efectuar disposiciones del Crédito con el
limite del Importe Disponible. En una misma Fecha de Disposicion podra realizar mas de una Disposicion,
siempre y cuando cada una de ellas se encuentre denominada en una Divisa distinta de las demas.

Los importes dispuestos y no reembolsados no podran, en ninglin caso, exceder en su conjunto del Importe
Total. A tales efectos, si la Disposicion es en una Divisa distinta del Euro, se reducira el Importe Disponible
conforme al tipo de cambio existente en la Fecha de Disposicion entre dicha Divisa y el Euro, de conformidad
con el "fixing" del Banco de Espaiia, o cualquier otro que lo sustituya en el futuro, publicado el segundo dia
habil inmediatamente anterior a la Fecha de Disposicion.

Cada disposicion devengara diariamente un interés nominal anual, que sera igual al EURIBOR o LIBOR,
segun se trate de Euros o de Divisas distintas del Euro, mas un diferencial del 0,10%. Los intereses
devengados que deberan abonarse en una Fecha de Pago determinada se calcularan tomando como base: (i) los
dias efectivos existentes en cada periodo de devengo de intereses y (ii) un afio compuesto por trescientos
sesenta (360) dias.

Llegado el vencimiento de cada Disposicion, el Fondo vendra obligado a efectuar su reembolso, junto con los
intereses devengados por la misma y en la misma divisa en que ésta fue desembolsada, pudiendo realizar el
reembolso con cargo a una nueva disposicion en la divisa de denominacién correspondiente.

Contrato de Préstamo para Gastos de Constitucion.

Contrato de Préstamo suscrito con BBVA por un importe maximo de 5.213.630 euros que fue destinado a
sufragar los Gastos de Constitucion del Fondo.

El Préstamo para Gastos de Constitucion debera ser reembolsado por el Fondo en un plazo de tres (3) afios
mediante amortizaciones trimestrales constantes.

El Préstamo para Gastos de Constitucion devengara intereses diariamente a un tipo de interés nominal anual,
variable trimestralmente y con liquidacion trimestral, aplicable en cada Periodo de Devengo de Intereses,
igual al EURIBOR mas un diferencial del 0,10% anual. Los intereses devengados que deberan liquidarse en
cada Fecha de Pago, se calcularan tomando como base: (i) los dias efectivos existentes en cada periodo de
devengo de intereses, y (ii) un aflo compuesto de trescientos sesenta (360) dias.

Contrato de Préstamo Subordinado.
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Contrato de Préstamo Subordinado por importe méximo de 30.670.001 euros que fue destinado a dotar la
Cuenta de Reserva.

El vencimiento del Préstamo Subordinado sera en la fecha en que tenga lugar la extincion del Fondo.
El Préstamo Subordinado debera ser reembolsado por el Fondo:

6)] con cargo al Principal Disponible en cada Fecha de Pago, siempre de conformidad con el orden de
prelacion de pagos establecido; y

(i)  en la fecha de vencimiento, por el importe pendiente de reembolso en dicha fecha.

El rendimiento financiero devengado por el Préstamo Subordinado sera igual a la diferencia entre los ingresos y
gastos finales del Fondo, de suerte que se extraiga el margen financiero de éste. Dicho rendimiento sera
satisfecho al vencimiento del Préstamo Subordinado de conformidad con el orden de prelacion de pagos del
fondo.

Contratos de Permuta.

Tres contratos de permuta financiera (los "Contratos de Permuta") suscritos con BBVA al amparo de un
contrato marco suscrito en esa misma fecha conforme al modelo de Contrato Marco de Operaciones
Financieras de la Asociacion Espafiola de Banca (el “Contrato Marco”), con la finalidad eliminar los riesgos de
tipo de cambio, de tipo de interés y de base derivados de las diferencias entre los distintos flujos de pagos de
los activos y pasivos del Fondo.

A continuacion se describen las siguientes caracteristicas de los Contratos de Permuta.
1. Contrato de Permuta de Flujos en Euros.

Objeto.

El Contrato de Permuta de Flujos en Euros tendra por objeto eliminar los riesgos de tipo de cambio, de tipo
de interés y de base derivados de las diferencias entre los distintos flujos de pagos de los Préstamos Base
Euro y los flujos de pagos derivados de determinados pasivos del Fondo, asi como los riesgos de tipo de
interés y de base derivados de las diferencias entre los distintos flujos de pago de los Créditos y los flujos
de pago derivados de determinados pasivos del Fondo.

Fechas de pago .
Las fechas de pago del Contrato de Permuta de Flujos en Euros seran las siguientes:

a) la Fecha de Subrogacion;

b) cada fecha en que un Deudor Cedido satisfaga un Cobro de Principal o un Cobro de Intereses en
Doélares o en Divisa, ya sea como consecuencia del reembolso o amortizacion total o parcial de un
Préstamo Base Euro, de un cambio de moneda de un Préstamo Base Euro o de la finalizacion de un
periodo de liquidacion de un Préstamo Base Euro;

c¢) cada fecha en que deba ponerse a disposicion de un Deudor Cedido un Nuevo Préstamo como
consecuencia de un cambio de moneda de un Préstamo Base Euro o de la finalizacion de un periodo
de liquidacion de un Préstamo Base Euro en lo sucesivo, cada una de dichas fechas se denominara
una “Fecha de Cambio”; y

d) cada Fecha de Pago.

Pagos.

Los pagos derivados son los siguientes:
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b)

d)

En la Fecha de Subrogacion, la Sociedad Gestora recibira el importe en Dolares o en Divisa de
aquellos Préstamos Base Euro desembolsados en Doélares o en una Divisa y pagara a la Contrapartida
su contravalor en euros.

En cada Fecha de Cobro en Divisas, la Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, abonara a la
Contrapartida el Cobro en Ddlares o en Divisa satisfecho por el Deudor Cedido y recibira de la
Contrapartida el contravalor en Euros del Préstamo Cobrado recibido en su dia del Fondo, junto con
los intereses devengados por dicho contravalor.

En cada Fecha de Cambio, la Sociedad Gestora recibird el importe en Dolares o en Divisas de los
Nuevos Préstamos y pagara a la Contrapartida el contravalor en Euros de los Nuevos Préstamos.

En cada Fecha de Pago:

(i) La Sociedad Gestora, en nombre del Fondo, abonara a la Contrapartida:

(a) el importe de todos los Cobros de Intereses correspondientes a los Préstamos Base
Euro y a los Créditos satisfechos por los Deudores Cedidos durante el Periodo de
Calculo que concluya en dicha Fecha de Pago, en su caso, previa su conversion a
Euros, mas

(b) los intereses devengados por el saldo de la Cuenta de Cobros en Euros, la Cuenta de
Reserva, la Cuenta de Exceso de Liquidez y el rendimiento financiero de las
Inversiones de Reserva y de las Inversiones de Liquidez desde la Fecha de Pago
precedente; y

(ii) La Contrapartida abonara al Fondo una cantidad que guarde respecto del importe total de los
pagos que el Fondo deba efectuar en dicha Fecha de Pago en concepto de:

(a) amortizacion del Préstamo para Gastos de Constitucion,
(b) intereses devengados por los Bonos y por el Préstamo para Gastos de Constitucion,
(c) Comision de Administracion, Comision del Gestor, Comision del Agente de Pagos y

cualesquiera otras comisiones y gastos por servicios de terceros,

la misma proporcidon que represente el Valor Nominal en la Fecha de Pago precedente de los
Préstamos Base Euro y de los Créditos respecto del Valor Nominal total de los Activos
Titulizados en dicha Fecha de Pago.

Fecha de vencimientos.

La primera de las siguientes fechas:

a)

b)

c)

el 30 de noviembre de 2012, o si tal dia no fuere un dia habil, el primer dia habil inmediatamente
anterior;

la fecha en que todos los Préstamos Base Euros y todos los Créditos hayan sido definitiva y totalmente
reembolsados y / o cancelados; y

la fecha en que tenga lugar la extincion del Fondo.

Contrapartida del Contrato de Permuta de Flujos en Euros.

Si bien la Sociedad Gestora celebro inicialmente el Contrato de Permuta de Flujos en Euros con BBVA en
el caso de que la calificacion de la deuda no subordinada no garantizada a corto plazo de BBV A asignada
por cualquiera de las Agencias de Calificacion descendiera por debajo de F1+/Al+, la Sociedad Gestora
sustituird a BBVA por otra entidad de crédito cuya deuda no subordinada no garantizada a corto plazo
tenga una calificacion crediticia no inferior a F1+/Al+, o equivalente, salvo que BBVA garantizara
suficientemente en cada Fecha de Pago el riesgo de crédito a que estuviere expuesto el Fondo en virtud de
tales Contratos de Permuta u otra cosa se acordare con las Agencias de Calificacion.
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2. Contrato de Permuta de Flujos en Ddélares.

Obyjeto.

Eliminar los riesgos de tipo de cambio derivado de los Préstamos Base Dolar con cldusula multidivisa,
cuando hayan sido desembolsados o dispuestos en moneda distinta al Dolar, asi como los riesgos de tipo de
cambio, de tipo de interés y de base derivados de las diferencias entre los distintos flujos de pago de los
Préstamos Base Ddlar y los flujos de pago derivados de determinados pasivos del Fondo.

Fechas de pago .

Las fechas de pago del Contrato de Permuta de Flujos en Euros seran las siguientes:
a) laFecha de Subrogacion;

b) cada fecha en que un Deudor Cedido satisfaga un Cobro de Principal o un Cobro de Intereses en
Euros o en Divisa, ya sea como consecuencia del reembolso o amortizacion total o parcial de un
Préstamo Base Dolar, de un cambio de moneda de un Préstamo Base Dolar o de la finalizacion de un
periodo de liquidacion de un Préstamo Base Dolar;

c¢) cada fecha en que deba ponerse a disposicion de un Deudor Cedido un Nuevo Préstamo como
consecuencia de un cambio de moneda de un Préstamo Base Doélar o de la finalizacion de un periodo
de liquidacion de un Préstamo Base Dolar en lo sucesivo, cada una de dichas fechas se denominara
una “Fecha de Cambio”; y

d) cada Fecha de Pago.

Pagos.
Los pagos derivados del Contrato de Permuta de Flujos en Doélares son los siguientes:
a) En la Fecha de Subrogacion, la Sociedad Gestora recibira el importe en Doélares o en Divisa de aquellos

Préstamos Base Doélar desembolsados en Dolares y en Divisas y pagara a la Contrapartida su
contravalor en Euros.

b) En cada Fecha de Cobro en Divisas, la Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, abonara a la
Contrapartida el Cobro en Euros o en Divisa satisfecho por el Deudor Cedido y recibira de la
Contrapartida el contravalor en Doélares del Préstamo Cobrado recibido en su dia del Fondo, junto con

los intereses devengados por dicho contravalor.

¢) En cada Fecha de Cambio, la Sociedad Gestora recibira el importe en Euros o en Divisa de los Nuevos
Préstamos y pagara a la Contrapartida el contravalor en Doélares de los Nuevos Préstamos.

d) En cada Fecha de Pago.
(1) La Sociedad Gestora, en nombre del Fondo, abonara a la Contrapartida:
(a) el importe de todos los Cobros de Intereses correspondientes a los Préstamos Base Délar y
satisfechos por los Deudores Cedidos durante el Periodo de Calculo que concluya en dicha
Fecha de Pago, en su caso, previa su conversion a Délares, mas
(b) el importe de todos los cobros de principal correspondientes a los Préstamos Base Dolar
satisfechos por los Deudores Cedidos durante el Periodo de Calculo que concluya en dicha

Fecha de Pago, en su caso, previa su conversion a Ddlares, mas

(c) los intereses devengados por el saldo de la Cuenta de Cobros en Dolares devengados durante
dicho periodo de Calculo; y

(ii)) La Contrapartida abonara al Fondo:
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(a) el contravalor en euros de los cobros de principal correspondientes a Préstamos Base Dolar
satisfechos por los Deudores Cedidos durante el Periodo de Calculo que concluya en dicha
Fecha de Pago; mas

(b) una cantidad que guarde respecto del importe total de los pagos que el Fondo deba efectuar en
dicha Fecha de Pago en concepto de:

(i) amortizacion del Préstamo para Gastos de Constitucion,
(i) intereses devengados por los Bonos y por el Préstamo para Gastos de Constitucion,

Comision de Administracion, Comision del Gestor, Comision del Agente de Pagos y
cualesquiera otras comisiones y gastos por servicios de terceros, la misma proporciéon que
represente el Valor Nominal en la Fecha de Pago precedente de los Préstamos Base Dolar
respecto del Valor Nominal total de los Activos Titulizados en dicha Fecha de Pago.

Fecha de vencimientos.

La primera de las siguientes fechas:
a) el 31 de agosto de 20006, o si tal dia no fuere un dia habil, el primer dia habil inmediatamente anterior;

b) la fecha en que todos los Préstamos Base Dolar hayan sido definitiva y totalmente reembolsados y / o
cancelados; y

c) lafecha en que tenga lugar la extincion del Fondo.

Contrapartida del Contrato de Permuta de Flujos en Dolares.

Si bien la Sociedad Gestora celebr6 inicialmente el Contrato de Permuta de Flujos en Ddlares con BBVA,
en el caso de que la calificacion de la deuda no subordinada no garantizada a corto plazo de BBVA
asignada por cualquiera de las Agencias de Calificacion descendiera por debajo de F1+/A1+, la Sociedad
Gestora sustituira a BBVA por otra entidad de crédito cuya deuda no subordinada no garantizada a corto
plazo tenga una calificacion crediticia no inferior a F1+/A1+, o equivalente, salvo que BBVA garantizara
suficientemente en cada Fecha de Pago el riesgo de crédito a que estuviere expuesto el Fondo en virtud de
tales Contratos de Permuta u otra cosa se acordare con las Agencias de Calificacion.

3. Contrato de Permuta de Flujos en Divisas.

Objeto.

Permitir al Fondo disponer de los Ddlares y las Divisas necesarios para hacer frente a nuevas disposiciones
de los Créditos, asi como eliminar los riesgos de tipo de cambio en relacion con todas las disposiciones de
un Crédito denominado en Dolares o en Divisas.

Fechas de pago .

Las fechas de pago del Contrato de Permuta de Flujos en Euros seran las siguientes:

a) La Fecha de Subrogacion;

b) Cada fecha en se haga efectiva una Nueva Disposicion denominada en Délares o en una Divisa, en lo
sucesivo cada una de tales fechas se denominara “Fecha de Disposicion”; y

¢) Cada fecha en que un Deudor Cedido satisfaga un Cobro de Principal o un Cobro de Intereses en
Dolares o en Divisa correspondiente a una Disposicion de un Crédito; y
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Pagos.

En la Fecha de Subrogacion, la Sociedad Gestora recibird el importe en Doélares o en Divisa de las
disposiciones de los Créditos denominadas en Ddlares o en una Divisa y pagara a la Contrapartida su
contravalor en Euros.

En cada Fecha de Disposicion, la Sociedad Gestora recibira el importe en Doélares o en Divisa de las
Nuevas Disposiciones y pagara a la Contrapartida el contravalor en Euros.

En cada Fecha de Cobro en Divisas, la Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, abonara a la Contrapartida
el Cobro en Dolares o en Divisa satisfecho por el Deudor Cedido y recibira de la Contrapartida el
contravalor en Euros de la Disposicion Reembolsada recibido en su dia del Fondo, junto con los intereses
devengados por dicho contravalor.

Fecha de vencimientos.

La primera de las siguientes fechas:

a) el 28 de febrero de 2005, o si tal dia no fuere un dia hébil, el primer dia habil inmediatamente anterior;
b) la fecha en que todos los Créditos sido definitiva y totalmente reembolsados y / o cancelados;

c) lafecha en que tenga lugar la extincion del Fondo.

Contrapartida del Contrato de Permuta de Flujos en Divisas.

Si bien la Sociedad Gestora celebr6 inicialmente el Contrato de Permuta de Flujos en Divisas con BBVA,
en el caso de que la calificacion de la deuda no subordinada no garantizada a corto plazo de BBVA
asignada por cualquiera de las Agencias de Calificacion descendiera por debajo de F1+/A1+, la Sociedad
Gestora sustituira a BBVA por otra entidad de crédito cuya deuda no subordinada no garantizada a corto
plazo tenga una calificacion crediticia no inferior a F1+/Al+, o equivalente, salvo que BBVA garantizara
suficientemente en cada Fecha de Pago el riesgo de crédito a que estuviere expuesto el Fondo en virtud de
tales Contratos de Permuta u otra cosa se acordare con las Agencias de Calificacion.

h) Contrato de Cesion de Posicion Contractual y de Adquisicion de Activos Titulizados.

)

Contrato otorgado en escritura publica con BBVA para la cesion al Fondo por BBVA de su posicion
contractual en los Préstamos y en los Créditos y, en consecuencia, en la titularidad de los Activos Titulizados
que se derivan de los mismos.

Los términos de la cesion de los activos titulizados se recogen en la nota 5.

El Fondo concedié un derecho de recompra (el “Derecho de Recompra”) sobre la totalidad de los Activos
Titulizados en los siguientes supuestos:

(1)

(i)

si en cualquier momento el Valor Nominal de los Activos Titulizados fuera inferior al veinte por ciento
(20%) de la suma del Valor Nominal de los Activos Titulizados en la Fecha de Subrogaciéon y del importe
no dispuesto de los Créditos en la Fecha de Subrogacion;

si se produce un cambio en la legislacion aplicable que afecte negativamente a la eficiencia de la
transaccion en relacion con los requerimientos de recursos propios exigidos a BBVA; o

(iii) si la calificacion crediticia de la deuda no subordinada no garantizada a corto plazo de BBVA

No

descendiera por debajo de F1+/Al1+.

obstante, el ejercicio del Derecho de Recompra esté sujeto a una serie de condiciones.

Contrato de Administracion, Gestion de Cobros y Depdsito de Activos Titulizados.
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B

k)

Contrato suscrito con BBVA, Cedente de los Activos Titulizados adquiridos por el Fondo, por el cual BBVA,
de conformidad con lo establecido en el articulo 2.2.b) del Real Decreto 926/1998, conservara, como
mandatario de la Sociedad Gestora, la administracion y gestion de cobros de los Activos Titulizados. En virtud
de este Contrato, BBVA, conservara (i) la guarda y custodia de los contratos, documentos y registros
correspondientes a los Activos Titulizados, (ii) la administracion y gestion de los Activos Titulizados; y (iii) la
gestion del cobro, en nombre del Fondo, de cuantas cantidades sean satisfechas por los Deudores Cedidos en
virtud de los Activos Titulizados, procediendo a ingresar en las Fechas de Cobro establecidas las cantidades
satisfechas que correspondan al Fondo, en las Cuentas de Cobros.

Contrato de Direccion, Aseguramiento y Colocacion de los Bonos.

Contrato suscrito con BBVA y Goldman Sachs International por el cual las citadas entidades procedieron a
colocar los Bonos emitidos por el Fondo y a encargarse de su adjudicacion o, en su defecto, a suscribir
directamente los Bonos que no hubieran sido colocados.

Las citadas Entidades Aseguradoras y Colocadoras de la emision de los Bonos percibieron en concepto de
comision por el aseguramiento, colocacion y direccion los siguientes porcentajes sobre el importe asegurado y
definitivamente colocado o suscrito por cada una de ellas: 0,225% para los Bonos de la Clase A, 0,225% para
los Bonos de la Clase B, 0,225% para los Bonos de la Clase C, 0,750% para los Bonos de la Clase D y 1,500%
para los Bonos de la Clase E.

Contrato de Agencia de Pagos de los Bonos.

Contrato suscrito con BBVA para realizar el servicio financiero de la emision de Bonos que se emitidos con
cargo al Fondo.

Las obligaciones contenidas en el Contrato de Agencia de Pagos son resumidamente las siguientes:

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

. dos dias habiles antes del inicio de cada Periodo de Calculo, calculara el Tipo de Interés aplicable a cada
Clase de Bonos durante dicho periodo y lo comunicara a la Sociedad Gestora.

En contraprestacion a los servicios a realizar por el Agente de Pagos, el Fondo satisfara al mismo una comision
trimestral de 11.269,00 euros, impuestos incluidos en su caso, durante la vigencia del contrato, que se pagara
en cada Fecha de Pago de los Bonos, siempre que el Fondo disponga de liquidez suficiente y una vez haya
atendido a las obligaciones de pago, segtn el orden de prelacion de pagos.

5. INMOVILIZACIONES FINANCIERAS

El inmovilizado financiero estd compuesto por los Activos Titulizados que la Sociedad Gestora, en nombre y
representacion del Fondo, adquiri6 al momento de la constitucion de éste, mediante el Contrato de Cesion de
Posicion Contractual y Adquisicion de Activos Titulizados suscrito con BBVA (ver nota 4h).

La adquisicion de los Activos Titulizados ascendi6 al importe de 1.112.800.235,78 euros, todos ellos derechos de
créditos resultantes de determinados contratos de Préstamo bilaterales y sindicado, y de determinados contratos de
Crédito bilaterales y sindicados concedidos previamente por Banco Bilbao Vizcaya, S.A. a través de sus oficinas en
Espaiia y de su sucursal en Londres.

Las caracteristicas principales que reunian los Activos Titulizados son las siguientes:

Al tiempo de su concesion, tenian vencimiento inicial superior al afio.
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Al tiempo de su concesion, el importe del Préstamo o Crédito respectivo era superior a 500.000.000 de pesetas.
No habian tenido ningfin incumplimiento.

Los Deudores Cedidos no eran filiales de BBV A ni entidades publicas.

Cada Deudor Cedido puede serlo de mas de un Activo Titulizado.

Todos los Préstamos o Créditos bilaterales o sindicados o eran libremente transmisibles o, caso de no serlo, se
obtuvo el consentimiento escrito para su cesion del Deudor Cedido, y, en su caso, de sus garantes, del banco-
agente del sindicato de entidades financieras o de sus miembros.

Devengan intereses a tipo variable.

Estan documentados en escritura publica, en pdliza intervenida por Corredor Colegiado de Comercio, o en
documento privado.

Las caracteristicas que deben cumplir los Activos Titulizados que se recogen en la escritura de constitucion del
Fondo, fueron contrastadas por la firma Gémez-Acebo & Pombo, Abogados .

Los Activos Titulizados pueden agruparse en funciéon de las distintas clases de activos de que derivan del modo
siguiente:

1.

Activos Titulizados que derivan de Préstamos Bilaterales:

Los Préstamos Bilaterales pueden clasificarse segun su moneda base sea el euro o el ddlar. Parte de los
Préstamos Bilaterales base euro y délar son préstamos multidivisa que permiten al Deudor Cedido cambiar la
moneda en que los mismos han sido originalmente desembolsados al vencimiento de cada periodo de
liquidacion.

Activos Titulizados que derivan de Préstamos Sindicados:

La moneda base de los Préstamos Sindicados es el euro. Parte de los Préstamos Sindicados son préstamos
multidivisa que permiten al Deudor Cedido cambiar la moneda en que los mismos han sido originalmente
desembolsados al vencimiento de cada periodo de liquidacion.

Activos Titulizados que derivan de Créditos Bilaterales:

Parte de los Créditos Bilaterales son créditos multidivisa que permiten al Deudor Cedido cambiar la moneda en
que los mismos han sido originalmente desembolsados al vencimiento de cada periodo de liquidacion.

Activos Titulizados que derivan de Créditos Sindicados:

Parte de los Créditos Sindicados son créditos multidivisa que permiten al Deudor Cedido cambiar la moneda en
que los mismos han sido originalmente desembolsados al vencimiento de cada periodo de liquidacion.

La cesion de los Activos Titulizados se realizo en las siguientes condiciones:

La cesion de los Activos Titulizados es plena e incondicionada, y por la totalidad del plazo remanente hasta el
vencimiento de los mismos.

La cesion comprendera, igualmente, la transmision de cualesquiera garantias reales o personales que se
hubieren establecido en garantia del crédito cedido y derechos accesorios establecidos en relacion con este.

La fecha de efectividad de la cesion al Fondo de los Activos Titulizados, o Fecha de Subrogacion, fue el 29 de
febrero de 2000, coincidiendo con la Fecha de Desembolso de los Bonos.

BBVA no asume responsabilidad alguna por impago de los Deudores Cedidos, ni garantiza directa o
indirectamente el buen fin de la operacion, ni otorga garantias o avales, ni se establecen pactos de recompra de
tales participaciones.

La custodia y administracion de los Activos Titulizados se atribuye por contrato a BBVA (ver nota 41).

El movimiento de este epigrafe ha sido el siguiente:
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Plazo Vencimiento Total
Largo Corto
Saldo al 31 de diciembre de 2004 290.750,32 104.317,68  395.068,00
Traspaso de corto a largo 104.317,68 -104.317,68 -
Disposiciones de créditos: 96.161,94 - 96.161,94
Amortizaciones de préstamos:
. Amortizacién cuota ordinaria -98.615,18 - -98.615,18
. Amortizacién anticipada total -12.880,91 - -12.880,91
. Amortizacion anticipada parcial
Reembolso de créditos: -96.161,94 - -96.161,94
Traspaso de largo a corto -78.828,40 78.828.,40 -
Saldo al 31 de diciembre de 2005 204.743,51 78.828,40 283.571,91
Importes en miles de euros

El saldo al cierre del ejercicio, correspondiente al principal de las cuotas con vencimiento tedrico en el afio 2006,
ascendia a 78.828,40 miles de euros que se traspasan al epigrafe de deudores (ver nota 6a), siendo la fecha del
ultimo vencimiento de los Activos Titulizados el 17 de julio del 2010.

Al 31 de diciembre de 2005, la rubrica "Ajustes por periodificacion" del activo del balance de situacion adjunto,
incluye intereses devengados no vencidos correspondientes a los Activos Titulizados por importe de 1.075,99
miles de euros (ver nota 8).

Del total de Activos Titulizados reflejados en este epigrafe los siguientes se encuentran denominados en moneda
extranjera:

Divisa Importe
Doélares USA 38.320,18
Total 38.320,18
Importe en miles de euros

Todas las disposiciones denominadas en moneda extranjera tienen cubierto el riesgo de tipo de cambio en virtud del
contrato de permuta de flujos (ver notas 4g y 13b).

6. DEUDORES

a) Activos Titulizados (Préstamos y créditos a corto plazo).
El saldo que figura en el balance se corresponde al principal a amortizar en las cuotas con vencimiento en el
afio 2006, que asciende a 78.828,40 miles de euros. Este importe no figura incluido en inmovilizaciones

financieras (ver nota 5).

b) Resto de deudores.
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El saldo que figura en balance se corresponde con los cobros de principal e 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, Gestion de Cobros y Depdsito de Activos Titulizados.

7. TESORERIA

El saldo que figura en balance, se corresponde con los saldos de los depdsitos efectuados en las Cuentas de Cobros,
en la Cuenta de Reserva y en la Cuenta de Exceso de Liquidez (ver notas 4a, 4b y 4c), que devengan un interés
variable. Estos contratos estan suscritos con BBVA.

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

Movimientos Saldos
| Cuenta de Cobros en Euros |
« Saldo al 31 de diciembre de 2004 78.985,51
Ingresos 2.006.392,29
Retiros -2.084.336,44
« Saldo al 31 de diciembre de 2005 1.041,36
| Cuenta de Reserva |
« Saldo al 31 de diciembre de 2004 30.602,00
Ingresos 625,07
Retiros -625,07
« Saldo al 31 de diciembre de 2005 30.602,00
| Cuenta de Exceso de Liquidez |
« Saldo al 31 de diciembre de 2004 34.521,65
Ingresos 58.598,68
Retiros -93.120,33
« Saldo al 31 de diciembre de 2005 0,00
| Total al 31 de diciembre de 2005 31.643,36 |

| Importes en miles de euros |

El importe de los intereses devengados no vencidos al 31 de diciembre de 2005 que asciende a 64,78 miles de euros,
se encuentran registrados en la rabrica de ajustes por periodificaciones del activo del balance de situacion (ver nota
8).

8. AJUSTES POR PERIODIFICACION (ACTIVO)

La composicion de este epigrafe al 31 de diciembre de 2005, es la siguiente:

Intereses devengados pendientes de vencimiento de: Importes
« Activos Titulizados (ver nota 5) 1.075,99
. Permutas financieras (ver nota 12) 821,59
. Entidades de crédito (ver nota 7) 64,78
Total 1.962,36

Importes en miles de euros

9. BONOS DE TITULIZACION DE ACTIVOS
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Con cargo al Fondo, se procedid en la fecha de constitucion del Fondo a la emisioén de cinco series de Bonos de
titulizacion, que fueron puestos en circulacion el 29 de febrero de 2000 con las siguientes caracteristicas:

Bonos Clase A.

Importe nominal
Numero de bonos
Importe nominal unitario

Interés nominal anual

Margen
Periodicidad de pago

Fechas de Pago de intereses y
amortizacion

Agencias de Calificacion
Calificacion inicial

Calificacion actual

Bonos Clase B.

Importe nominal
Numero de bonos
Importe nominal unitario

Interés nominal anual

Margen
Periodicidad de pago

Fechas de Pago de intereses y
amortizacion

Agencias de Calificacion
Calificacion inicial

Calificacion actual

Bonos Clase C.

Importe nominal
Numero de bonos

Importe nominal unitario

Interés nominal anual

Margen
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928.400.000,00 euros
4.642
200.000,00 euros

Variable, determinado trimestralmente. Interés resultante de
convertir a un tipo de interés, en base al afio natural, la suma del
tipo de interés EURIBOR a 3 meses de vencimiento, y un margen.

0,30%
Trimestral

28 de febrero (o 29 de febrero si se trata de un afio bisiesto), 31 de
mayo, 31 de agosto y 30 de noviembre de cada afio o, en su caso, el
anterior Dia Habil.

Fitch IBCA Standard & Poors
AAA AAA
AAA AAA

25.600.000,00 euros
128
200.000,00 euros

Variable, determinado trimestralmente. Interés resultante de
convertir a un tipo de interés, en base al afio natural, la suma del
tipo de interés EURIBOR a 3 meses de vencimiento y un margen.

0,39%
Trimestral

28 de febrero (o 29 de febrero si se trata de un afio bisiesto), 31 de
mayo, 31 de agosto y 30 de noviembre de cada afio o, en su caso, el
anterior Dia Habil.

Fitch IBCA Standard & Poors
AA+ AA
AA+ AA

108.800.000,00 euros
544
200.000,00 euros

Variable, determinado trimestralmente. Interés resultante de
convertir a un tipo de interés, en base al afio natural, la suma del
tipo de interés EURIBOR a 3 meses de vencimiento y un margen.

0,55%
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Periodicidad de pago

Fechas de Pago de intereses y
amortizacion

Agencias de Calificacion
Calificacion inicial

Calificacion actual

Bonos Clase D.

Importe nominal
Numero de bonos
Importe nominal unitario
Interés nominal anual

Margen
Periodicidad de pago

Fechas de Pago de intereses y
amortizacion

Agencia de Calificacion
Calificacion inicial

Calificacion actual

Bonos Clase E.

Importe nominal
Numero de bonos
Importe nominal unitario

Interés nominal anual

Margen
Periodicidad de pago

Fechas de pago de intereses y
amortizacion

Agencia de Calificacion
Calificacion inicial

Calificacion actual

Amortizacion de todas las Clases de Bonos.

a) Amortizacion final.

Trimestral

28 de febrero (o 29 de febrero si se trata de un afio bisiesto), 31 de
mayo, 31 de agosto y 30 de noviembre de cada afio o, en su caso, el
anterior Dia Habil.

Fitch IBCA Standard & Poors
A A
A A
22.000.000,00 euros
110
200.000,00 euros

Variable, determinado trimestralmente. Interés resultante de
convertir a un tipo de interés, en base al afio natural, la suma del
tipo de interés EURIBOR a 3 meses de vencimiento y un margen.

1,15%
Trimestral

28 de febrero (o 29 de febrero si se trata de un afio bisiesto), 31 de
mayo, 31 de agosto y 30 de noviembre de cada afio o, en su caso, el
anterior Dia Habil.

Fitch IBCA Standard & Poors
BBB BBB
BBB BBB
28.000.000,00 euros
140
200.000,00 euros

Variable, determinado trimestralmente. Interés resultante de
convertir a un tipo de interés, en base al afo natural, la suma del
tipo de interés EURIBOR a 3 meses de vencimiento y un margen.

2,25%
Trimestral

28 de febrero (o 29 de febrero si se trata de un afio bisiesto), 31 de
mayo, 31 de agosto y 30 de noviembre de cada afio o, en su caso, el
anterior Dia Habil.

Fitch IBCA Standard & Poors
BB BB
BB BB

La amortizacién final de los Bonos tendra lugar en la fecha de extincion del Fondo que serd, en todo caso el 30
de noviembre de 2014, sin perjuicio de la posibilidad de amortizacion anticipada del mismo.
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Con independencia de la amortizacion final, se procedera a efectuar amortizaciones parciales de los Bonos de

Las Fechas de Pago de amortizacion coincidiran con las Fechas de Pago de intereses, esto es, los dias 28 de
febrero (o 29 de febrero si se trata de un afo bisiesto), 31 de mayo, 31 de agosto y 30 de noviembre de cada
afo o, en su caso, el anterior Dia Habil, hasta su total amortizacion.

Los Bonos se amortizaran parcialmente en cada Fecha de Pago, hasta donde alcance el importe del Principal
Disponible para Amortizacion, de conformidad con las siguientes reglas: (a) cada una de las Clases de Bonos
se amortizara de modo secuencial, de suerte que no se procedera a la amortizacion de los Bonos de una Clase
posterior mientras no hayan sido integramente amortizados todos los Bonos de la Clase anterior; y (b) los
Bonos de una misma Clase se amortizaran siempre a prorrata del valor nominal de cada Bono.

Con arreglo a lo expuesto en el parrafo anterior, la amortizacién de los Bonos de la Clase B comenzara sélo
cuando hayan quedado integramente amortizados los Bonos de la Clase A; la amortizacion de los Bonos de la
Clase C comenzara s6lo cuando hayan quedado integramente amortizados los Bonos de las Clases A y B; la
amortizacion de los Bonos de la Clase D comenzara s6lo cuando hayan quedado integramente amortizados los
Bonos de las Clases A, B y C; y la amortizacién de los Bonos de la Clase E comenzara sélo cuando hayan
quedado integramente amortizados los Bonos de las Clases A, B, C y D.

b)  Amortizacion ordinaria de los Bonos.
cada una de las Clases.
¢) Amortizacion anticipada.

Sin perjuicio de la obligacion del Fondo, a través de su Sociedad Gestora, de amortizar los Bonos en la Fecha
de Vencimiento Final o en cada amortizacién parcial, segiin se establece en los apartados anteriores, la
Sociedad Gestora, previa comunicacion a la Comision Nacional del Mercado de Valores estara facultada para
proceder a la liquidacioén anticipada del Fondo y con ello a la amortizacidén anticipada de los Bonos en una
Fecha de Pago.

Las causas de extincion y los requisitos y la forma en que serdn aplicados los fondos destinados a la
liquidacion se recogen en la nota 1b.

La emision de los Bonos se realizé al 100% de su valor nominal, es decir, 200.000,00 euros por Bono, libre de
impuestos y gastos para el suscriptor.

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

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

La ultima fecha prevista para la amortizacion de los Bonos se ha fijado en el 30 de noviembre de 2012, sujeta a las
amortizaciones, cobros e impagos existentes en relacion con los Activos Titulizados.

El movimiento de este epigrafe ha sido el siguiente:

CLASE A CLASEB CLASEC CLASED CLASEE TOTAL
Saldo al 31 de diciembre de 2004 310.538,66 [ 25.600,00| 108.800,00( 22.000,00| 28.000,00 494.938,66
. Amortizaciones: -210.269,56 - - - - -210.269,56
Saldo al 31 de diciembre de 2005 100.269,10 | 25.600,00 ( 108.800,00 | 22.000,00| 28.000,00 284.669,10
Importes en miles de euros
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Al 31 de diciembre de 2005 se han devengado costes financieros no vencidos de Bonos por importe de 790,02 miles
de euros que se encuentran registrados en el epigrafe "Ajustes por periodificacion” en el pasivo del balance de
situacion adjunto (ver nota 11b).

10. DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO

Préstamo Subordinado.

En la fecha de constitucion, 24 de febrero de 2000, la Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo,
suscribi6 un contrato de Préstamo Subordinado, cuya situacion al 31 de diciembre de 2005 es la siguiente:

Saldo Remuneracion Vencimiento
Préstamo Subordinado 25.191,52 | Margen financiero del | Hasta el 30.11.2014 o fecha de
Fondo al vencimiento | liquidacion anticipada

Importes en miles de euros

El movimiento del Préstamo Subordinado ha sido el siguiente:

PRESTAMO SUBORDINADO Importes
Saldo al 31 de diciembre de 2004 25.816.60

e Amortizaciones -625,06
Saldo al 31 de diciembre de 2005 25.191,52

Importes de miles de euros

El rendimiento financiero devengado por el Préstamo Subordinado serd igual a la diferencia entre los ingresos y
gastos finales del Fondo, de suerte que se extraiga el margen financiero de aquel. Dicho rendimiento sera satisfecho
al vencimiento del Préstamo Subordinado de conformidad con el orden de prelacion de pago del Fondo. Al 31 de
diciembre de 2005 existe un rendimiento devengado y no vencido del Préstamo Subordinado por importe de
5.473,80 miles de euros que se encuentran registrados en el epigrafe “Ajustes por periodificacion” en el pasivo del
balance de situacion adjunto (ver nota 11b).

Préstamo para Gastos de Constitucion.
En la fecha de constitucion, 24 de febrero de 2000 la Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo,

suscribidé un contrato de Préstamo para Gastos de Constitucion, el cual quedd totalmente amortizado durante el
ejercicio 2004.

Linea de Crédito (Liquidez).

En la fecha de constitucion, 24 de febrero de 2000, la Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo,
suscribid un contrato de Crédito, cuya situacion al 31 de diciembre de 2005 es la siguiente:
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Limite Saldo Tipo interés

Dispuesto

Cuentas Anuales 2005

Vencimiento

Linea de Crédito (Liquidez) 11.386,77 -

2,561%

EURIBOR + 0,10%

Hasta el 30.11.2014 o fecha

de liquidacion anticipada

Importes en miles de euros

La Linea de Crédito (Liquidez) no ha tenido movimientos a lo largo del ejercicio.

11. ACREEDORES A CORTO PLAZO

a) Administraciones Publicas y otros acreedores.

La composicion de este epigrafe del balance al 31 de diciembre de 2005 es la siguiente:

Importes
Administraciones Pablicas -
Otros Acreedores 79,42
Saldo al 31 de diciembre de 2005 79,42
Importes en miles de euros

b) Ajustes por periodificacion (Pasivo)

La composicion de este epigrafe del balance de situacion al 31 de diciembre de 2005 es la siguiente:

Intereses y comisiones devengadas pendientes de vencimiento Importes

Intereses de:
Bonos de Titulizacion Hipotecaria (ver nota 9) 790,02
Permutas financieras (ver nota 12) 1.959.27
Total 2.749.29

Comisiones y gastos de:
Administracion Activos Ttitulizados 5,06
Agencia de Pagos 4,01
Gestion del Fondo 5,78
Otras Comisiones y Gastos 16,54
Rendimiento Préstamo Subordinado (ver nota 10) 5.473.80
Total 5.505.19

Total 8.254,48
Importes en miles de euros
12. CUENTAS DE ORDEN
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El detalle de este epigrafe del Balance de situacion adjunto es el siguiente:

CUENTAS DE ORDEN Importe
Limite Linea de Crédito (Liquidez) 11.386,77
Disponible de créditos de la cartera de Activos Titulizados -
Compromisos de venta de divisas a plazo 38.320,18
Total 49.706,95
Importes en miles de euros

a) Disponible de créditos de la cartera de Activos Titulizados.

El saldo al 31 de diciembre de 2005 se corresponde con el principal no dispuesto por los Deudores Cedidos de
los Créditos Titulizados, cuyo importe se encuentra depositado en la cuenta de Exceso de Liquidez.

b) Compromiso de venta de divisas a plazo.

En la fecha de constitucion, 24 de febrero de 2000, la Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo
suscribié un contrato de permuta de flujos de dodlares y divisas con objeto de eliminar el riesgo de tipo de
cambio derivado de los Préstamos y Créditos en divisas en virtud de cual en cada fecha de disposicion el Fondo
recibe las divisas necesarias contra su pago en euros para ponerlas a disposicion de los Deudores Cedidos y en
cada fecha de cobro de los Deudores Cedidos devuelve las divisas recibidas contra su cobro en euros. (ver nota
4g).

La distribucion del saldo al 31 de diciembre de 2005 es la siguiente:

Fecha de Inicio Fecha de Vemto. Operacién Divisa Importe C/V Euros
05/10/2005 05/01/2006 Venta Dolar USA 38.333,33  38.320,18
Total 38.320,18

Importe en miles

¢) Permuta de flujo de intereses.

En la fecha de constitucion, 24 de febrero de 2000, la Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo
suscribié un contrato de permuta de flujos de intereses con objeto de cubrir el riesgo de intereses tanto de los
Préstamos Titulizados como de los Bonos de Titulizacion de Activos (ver nota 4g).

La distribucion del saldo al 31 de diciembre de 2005 es la siguiente:

Importe
Permuta flujo intereses
e Receptor 821,59
e Pagador 1.959,27
Importe en miles de euros

El importe de los intereses devengados no vencidos al 31 de diciembre de 2005 de la parte correspondiente a la
cobertura de la permuta de flujo de intereses a pagar asciende a 1.959,27 miles de euros se encuentra registrado en
la riibrica de ajustes por periodificaciones del pasivo (ver nota 11b).

El importe de los intereses devengados no vencidos al 31 de diciembre de 2005 de la parte correspondiente a la
cobertura de la permuta de flujo de intereses a cobrar asciende a 821,59 miles de euros se encuentra registrado en la
rubrica de ajustes por periodificaciones del activo (ver nota 8).
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El importe que figura en la cuenta de pérdidas y ganancias de 1.853,62 miles de euros se corresponde con el
beneficio neto del ejercicio, representado por unos ingresos de 10.659,20 miles de euros y unos costes de 8.805,58
miles de euros.

13. SITUACION FISCAL

Segtin 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 prescripcion de cuatro
afos.

El Fondo tiene pendientes de inspeccion todos los impuestos que le son aplicables de los ultimos cuatro ejercicios
anteriores. En opinidon de los miembros de la Comision Delegada del Consejo de Administracion de la Sociedad
Gestora del Fondo, no existen contingencias que pudieran derivarse de los afios abiertos a inspeccion.

La declaracion del Impuesto sobre Sociedades del ejercicio 2005 que serd presentada por la Sociedad Gestora en
representacion del Fondo no contempla diferencias entre el resultado contable y la base imponible fiscal.

14. REMUNERACION DE AUDITORES

Los honorarios correspondientes a la auditoria de las cuentas anuales del ejercicio 2005 han ascendido a 2,20 miles
de euros.

15. HECHOS POSTERIORES

Desde el 31 de diciembre de 2005 hasta la formulacion por la Comision Delegada del Consejo de Administracion de
la Sociedad Gestora de estas cuentas anuales, no se ha producido ningun hecho significativo digno de mencion, en
relacion a las mismas.

16. INFORMACION SOBRE MEDIOAMBIENTE

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

17. CUADRO DE FINANCIACION

El cuadro de financiacion al 31 de diciembre de 2005 es el siguiente:
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Fondo de Titulizacion de Activos BBVA-1
Cuadro de Financiacion al 31 de diciembre en euros
APLICACIONES DE FONDOS 2005 2004 ORIGENES DE FONDOS 2005 2004

Recursos aplicados en las operaciones

Recursos procedentes de las operaciones

Adquisiciones/disposiciones del inmovilizado financiero
Préstamos y créditos

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

De Bonos de titulizacion

De Préstamos

Total aplicaciones de fondos

96.161.936,70

210.269.555,98
625.073,09

307.056.565,77

96.161.936,70

141.962.525,98
618.471,45

238.742.934,13

Deudas a largo plazo
Bonos de titulizacion
Préstamo subordinado
Préstamo para gastos de constitucion

Amortizacion/reembolso o traspaso a corto plazo de:

Inmovilizaciones financieras
De Prestamos y créditos

Total origenes de fondos

182.168.734,45

182.168.734,45

144.090.972,78

144.090.972,78

Exceso de origenes sobre aplicaciones - - Exceso aplicaciones sobre origenes 124.887.831,32 94.651.961,35
A) VARIACIONES DEL CAPITAL CIRCULANTE 2005 2004
Aumentos Disminuciones Aumentos Disminuciones

Deudores - 27.477.367,45 - 100.873.426,55

Acreedores 14.977.173,11 - - 14.940.120,25

Tesoreria - 112.465.803,56 20.055.224,77 -

Ajustes por periodificaciones 78.166,58 - 1.106.360,68 -

Totales 15.055.339,69 139.943.171,01 21.161.585,45 115.813.546,80

Variaciéon de Capital Circulante 124.887.831,32 - 94.651.961,35 -
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Fondo de Titulizacion de Activos BBVA-1

Cuadro de Financiacion al 31 de diciembre en euros (continuacion)

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

2005

2004

Resultado del ejercicio

Aumentos:
Dotaciones a la amortizacion
- Gastos de constitucion

Total aumentos

Recursos procedentes de las operaciones (Total)

Europea de Titulizacion, S.A., SGFT
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FIRMA POR LOS MIEMBROS DE LA COMISION DELEGADA DEL
CONSEJO DE ADMINISTRACION

D. Roberto Vicario Montoya D. Luis Bach Gémez (excusa su asistencia por motivos
Presidente profesionales y delega su representacion y voto en D.
Mario Masia Vicente)

D?. Ana Fernandez Manrique D. Mario Masia Vicente

D? Carmen Pérez de Muniain Marzana (excusa su D. Borja Uriarte Villalonga, en representacion de
asistencia por motivos profesionales y delega su Bankinter, S.A. (excusa su asistencia por motivos
representacion y voto en D. Mario Masia Vicente) profesionales y delega su representacion y voto en D.

Mario Masia Vicente)

D. Pedro M?. Urresti Laca, en representacion de J.P.
Morgan Espafia, S.A. (excusa su asistencia por motivos
profesionales y delega su representacion y voto en D.
Mario Masia Vicente)

DILIGENCIA: Tras la formulaciéon por la Comision Delegada del Consejo de Administracion de Europea de
Titulizacion, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, en sesion de 24 de abril de 2006, de las Cuentas
Anuales (balance, cuenta de pérdidas y ganancias y memoria) de “Fondo de Titulizacion de Activos BBVA-1”
correspondientes al ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2005, contenidas en las 30 paginas anteriores, numeradas
de la 1 ala 30, el Presidente y los Vocales que constituian la Comision Delegada del Consejo de Administracion de
la citada Sociedad en la fecha citada han firmado el presente documento, haciéndose constar las ausencias de las
firmas que se indican por motivos profesionales que les impiden estar en el lugar de celebracion (lo que se hace
constar a los efectos de lo dispuesto en el articulo 171.2 del TRLSA), siendo autdgrafas de los mismos las firmas
manuscritas que preceden.

Madrid, 24 de abril de 2006

Belén Rico Arévalo
Secretaria no Consejera
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INFORME DE GESTION
EJERCICIO 2005

Fondo de Titulizacion de Activos BBVA-1 (en adelante el “Fondo™), fue constituido por BBV TITULIZACION
S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion mediante escritura publica otorgada el 24 de febrero de 2000,
agrupando los derechos de crédito resultantes de determinados contratos de Préstamo bilaterales y sindicados y de
determinados contratos de Crédito bilaterales y sindicados (en adelante “Activos Titulizados”), cedidos por Banco
Bilbao Vizcaya Argentaria S.A. (en adelante “BBVA”), que habian sido concedidos previamente por Banco Bilbao
Vizcaya, S.A., a través de sus sucursales en Espafia y Londres, a grandes empresas residentes y no residentes en
Espafia. Dichos derechos de crédito, denominados en pesetas, euros y otras monedas, ascendieron a un importe
conjunto de 1.112.800.235,78 euros (185.154.380.030 pesetas).

Asimismo, con fecha 29 de febrero de 2000, se procedid a la emision de los Bonos de titulizacién por un importe
nominal total de 1.112.800.000,00 euros integrados por 4.642 Bonos de la Clase A, 128 Bonos de la Clase B, 544
Bonos de la Clase C, 110 Bonos de la Clase D y 140 Bonos de la Clase E, representados en anotaciones en cuenta
de 200.000,00 euros de valor unitario.

Previamente con fecha 8 de febrero de 2000 y 24 de febrero de 2000 respectivamente, la Comisién Nacional del
Mercado de Valores verificd positivamente la constitucion del Fondo, e inscribi6é en los registros oficiales los
documentos acreditativos, el folleto informativo y su suplemento correspondiente a la emision de Bonos de
titulizacion con cargo al mismo por importe de 1.112.800.000,00 euros.

El Fondo esta 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, por el Real Decreto 926/1998, regulaciones posteriores, asi
como por la propia escritura de constitucion.

El Fondo inicio su actividad el dia 29 de febrero de 2000, fecha correspondiente a la fecha de emision y desembolso
de los Bonos, asi como de adquisicion de los Activos Titulizados.

El Fondo de Titulizacion de Activos BBV A-1, constituye un patrimonio separado y cerrado carente de personalidad
juridica, que esta integrado en cuanto a su activo por los Activos Titulizados que agrupa, las Cuentas de Cobro, la
Cuenta de Reserva, la Cuenta de Exceso de Liquidez y los gastos de constitucion no amortizados, y, en cuanto a su
pasivo, por los Bonos de titulizacion emitidos, el Préstamo para Gastos de Constitucion, el Préstamo Subordinado y
el importe dispuesto de la Linea de Liquidez, en cuantia y condiciones financieras tales que el valor patrimonial
neto del fondo sea nulo.

En todo caso, el Fondo se extingue al amortizarse integramente todos los Bonos que hubiere emitido, asi como por
las demas causas previstas en la 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 tienen la consideracion de rendimientos de capital mobiliario y por tanto estan sujetos a
retencion a cuenta, en los términos y con las exenciones previstos en la legislacion vigente en cada momento.

Europea de Titulizacion, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, con domicilio social en Madrid, C/
Lagasca, 120, ostenta la administracién y representacion legal del Fondo en sustitucion de BBV Titulizaciéon S.A.,
Sociedad Gestora de Titulizacion por renuncia de ésta y previa autorizacion de la Comision Nacional del Mercado
de Valores de fecha 12 de julio de 2000. Asimismo, de conformidad con la normativa legal aplicable, a Europea de
Titulizacion, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion (en adelante la "Sociedad Gestora"), le corresponde
también, 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. La Sociedad Gestora figura inscrita en
el registro especial de la Comision Nacional del Mercado de Valores con el ntimero 2.
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Con el objeto de aumentar la seguridad y regularidad del servicio financiero de los Bonos y neutralizar las
diferencias de cambio y de tipo de interés entre éstos y los Activos Titulizados, BBV Titulizacién S.A., Sociedad
Gestora de Fondos de Titulizacion suscribio a la constitucion del Fondo los contratos que a continuacion se
enumeran con indicacion de las entidades de contrapartida:

« Cuentas de Cobros en Euros, Ddlares y Divisas
« Cuenta de Reserva

« Cuenta de Exceso de Liquidez
« Préstamo para Gastos de Constitucion
« Préstamo Subordinado
« Crédito de Liquidez

« Permutas de Flujos en Euros, Délares y Divisas

« Cesion de Posicion Contractual y de Adquisicion de Activos Titulizados
« Administracion, Gestion de Cobros y Depdsito de Activos Titulizados

« Aseguramiento y Colocacion de la emision de Bonos

« Agencia de Pagos de los Bonos

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

Goldman Sachs International
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

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

SA. vy

1. PRESTAMOS TITULIZADOS

Los Activos Titulizados que se agruparon en el Fondo en su constitucion fueron 45 préstamosy 8 créditos

capital ascendio a 1.112.000.235,78 euros.

cuyo

Todos los Activos Titulizados son préstamos y créditos concedidos a grandes empresas residentes y no residentes en
Espafia, denominados en pesetas, euros y divisas, por Banco Bilbao Vizcaya S.A., actualmente Banco Bilbao
Vizcaya Argentaria S.A., y cedidos por éste al Fondo.

1) Movimiento de la cartera de Activos Titulizados.

El movimiento mensual de la cartera de Activos Titulizados, incluidas las cuotas de principal vencidas y no
cobradas, es el siguiente:

Activos Disposiciones Reembolso Amortizacion de Préstamos  Principal pendiente amortizar  Principal (2)
Vives  de Créditos de Créditos Ordinaria (1)  Anticipada _ Saldo (fin de mes) % (factor) medio anual
2000-02.29 54 1.019.745.358,03 100,00]
2000 53 341.310.872,78]  335.292.967,49] 68.287.168,33 [ 3.346.382,49 954.129.712,50 93,57 996.347.966,83
2001 43 337.839.586,00] 349.120.088,64] 146.871.912,69  11.714.079,49 784.263.217,68 76,91] 895.385.770,85
2002 33 257.292.173,98]  278.347.735,47| 143.050.899,32( 9.431.717,10] 610.725.039,77, 59,89] 703.502.869,92
2003 25 150.253.026,09]  172.250.055,97]  56.635.219,78  25.917.000,77 506.175.789,34 49,64 574.104.627,35
2004 20 96.161.936,70) 96.161.936,70| 108.970.863,62 | 2.136.927,97, 395.067.997,75 38,74 462.277.997,99
2005 14 96.161.936,70) 96.161.936,70| 98.615.171,84 | 12.880.912,80] 283.571.913,11 27,81] 334.233.078,52
Total 1.279.019.532,25| 1.327.334.720,97| 622.431.235,58 | 65.427.020,62
2005 Ene. 20 - E 204.856,14 E 394.863.141,61 38,72
Feb. 19 g . 486.746,37| 8.373.322,02 386.003.073,22 37,85
Mar. 16 - 4 20.284.361,57 . 365.718.711,65 35,86]
Abr. 16 - E 206.304,74 : 365.512.406,91 35,84
May. 16 - g 1.599.241,56 . 363.913.165,35 35,69
Jun. 16 48.080.968,35 48.080.968,35 582.989,76 . 363.330.175,59 35,63
Jul. 16 - 4 72.871.643,59 . 290.458.532,00 28,48
Ago. 16 - E 503.332,09 E 289.955.199,91 28,43
Sep. 15 g - 208.880,14 | 4.507.590,78 285.238.728,99 27,97
Oct. 15 g . 569.527,93 g 284.669.201,006] 27,92
Nov. 15 - E 511.786,53 : 284.157.414,53 27,87
Dic. 14 48.080.968,35 48.080.968,35 585.501,42 E 283.571.913,11 27,81
Total 96.161.936,70) 96.161.936,70) 98.615.171,84 | 12.880.912,80,
Importes en euros
Notas: (1) Incluye cuotas de principal vencidas y no cobradas.

(2) En 2000, principal medio entre el 29.02.2000 y el 31.12.2000.
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2) Estados de la cartera de Activos Titulizados al 31 de diciembre de 2005 segun las caracteristicas mds
representativas.

Tipo de activo.

La distribucion de la cartera segtin el tipo de activo titulizado es la siguiente:

SITUACION AL 31/12/2005

SITUACION AL 31/12/2004

SITUACION A LA CONSTITUCION

Tipo de Activo Num. % Principal % Num. % Principal % Num. % Principal %
Préstamos
- Principal pendiente 10 90,91 235.490.944,76 83,04 16 80,00 346.987.029,40 80,77 45 83,33 923.349.204,50 82,98
- Disponible - - - - - - - - 10.818.217,88 0,97
Créditos
- Principal pendiente 1 9,09 48.080.968,35 16,96 4 20,00 48.080.96835 11,19 9 16,67 96.396.153,53 8,66
- Disponible - - - - 34.521.655,98 8,04 82.236.659,88 7,39
Total 11 100,0 283.571.913,11 100,0 20 100,0 429.589.653,73 100,0 54 100,0 1.112.800.235,79 100,0
- Principal pendiente 283.571.913,11 395.067.997,75 1.019.745.358,03
- Disponible 34.521.655,98 93.054.877,76

Importes en euros

Opcion multidivisa.

La distribucion de la cartera seglin tengan o no tengan la posibilidad de disposicion en diferentes monedas los
Activos Titulizados es la siguiente:

SITUACION AL 31/12/2005

SITUACION AL 31/12/2004

SITUACION A LA CONSTITUCION

Principal Principal Principal
Opcion Num. % Pendiente % Num. % Pendiente % Num. % Pendiente %
No multidivisa 10 90,91 245.251.733,60 86,49 14 70,00 291.598.509,53 73,81 33 61,11 626.875.993,36 61,47
Multidivisa 1 9,09 38.320.179,51 13,51 6 30,00 103.469.48822 26,19 21 38,89 392.869.364,67 38,53
Total 11 100,0 283.571.913,11 100,0 20 100,0 395.067.997,75 100,0 54 100,00 1.019.745.358,03 100,00
Importes en euros

Moneda base.

La distribucion de la cartera seglin la moneda base de los Activos Titulizados es la siguiente:

SITUACION AL 31/12/2005

SITUACION AL 31/12/2004

SITUACION A LA CONSTITUCION

Principal Principal Principal
Moneda base Num. % Pendiente % Num. % Pendiente % Num. % Pendiente %
Euro 10 90,91 245.251.733,60 86,49 17 85,00 315.471.511,63 79,85 47 87,04 826.262.313,77 81,03
Dolar USA 1 9,09 38.320.179,51 13,51 3 15,00 79.596.486,12 20,15 7 12,96 193.483.044,26 18,97
Total 11 100,00 283.571.913,11 100,00 20 100,00 395.067.997,75 100,00 54 100,00 1.019.745.358,03 100,00
Importes en euros

Europea de Titulizacion, S.A., SGFT
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La distribucion de la cartera segun la divisa en que estan realizadas las distintas disposiciones de los Activos
Titulizados es la siguiente:

SITUACION AL 31/12/2005

SITUACION AL 31/12/2004

SITUACION A LA CONSTITUCION

Disposiciones Principal Disposiciones Principal Disposiciones Principal
Divisa Nim. % Pendiente % Nim. %o Pendiente % Nim. %o Pendiente %
Euro 10 91,09 245.251.733,60 86,49 17 81,82 315.471.511,63 79,85 6 10,17 122.884.948,65 12,05
Peseta - - - - - - - - 39 66,10 652.614.075,01 64,00
Dolar Usa 1 9,91 38.320.179,51 13,51 3 18,18  79.596.486,12 20,15 8 13,56 203.561.872,40 19,96
Franco Francés - - - - - - - - 1 1,69 4.259.032,26 0,42
Marco Aleman - - - - - - - - 3 5,08 31.757.310,20 3,11
Corona Sueca - - - - - - - - 2 3,39 4.668.119,51 0,46
Total 11 100,00 283.571.913,11 100,00 20 100,00 395.067.997,75 100,00 59 100,0 1.019.745.358,03  100,0
Importes en euros
Indice de referencia.
La totalidad de los Activos Titulizados son a interés variable, efectuandose la determinacion del tipo de interés
nominal de acuerdo con el contrato de cada activo titulizado.
La distribucion de la cartera a 31de diciembre de 2005 segun el indice de referencia que sirve de base para la
determinacion del tipode interés es la siguiente:
% Tipo Margen
indice Numero Principal Interés s/indice
Referencia Operaciones % Pendiente % Nominal Referencia
EURIBOR 10 91,09 245.251.733,60 86,49 2,23% 0,35%
LIBOR 1 9,91 38.320.179,51 13,51 4,24% 0,15%
Total 1110000  283.571.913,11 100,00 2,50% 0.32%
Importes en euros Medias ponderadas por principal
Localizacion geogrifica.
La distribucion geografica de los Activos Titulizados segun el pais de residencia del prestatario es la siguiente:
SITUACION AL 31/12/2005 SITUACION AL 31/12/2005 SITUACION A LA CONSTITUCION
Num de Principal Num de Principal Num de Principal
Pais Deudores % Pendiente % |Deudores % Pendiente % |Deudores % Pendiente %
Espaiia 10 100,00 283.571.913,11 100,00 15 100,00 395.067.997,75 100,00 37 88,10 942.832.791,91 92,46
Dinamarca - - - - - - - - 1 2,38 19.993.136,79 1,96
Suecia - - - - - - - - 1 2,38 14.746.947,70 1,45
Portugal - - - - - - - - 1 2,38 30.050.605,22 2,95
Alemania - - - - - - - - 1 2,38 8.996.911,56 0,88
Republica Checa - - - - - - - - 1 2,38 3.124.964,85 0,31
Total 10 100,00 283.571.913,11 100,00 15 100,00 395.067.997,75 100,00 42 100,00 1.019.745.358,03 100,0
Importes en euros
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La distribucion de los Activos Titulizados segun el sector econdémico de la actividad de los deudores cedidos es

la siguiente:

SITUACION AL 31/12/2005

SITUACION AL 31/12/2004

SITUACION A LA CONSTITUCION

Principal Principal Principal

Pais Num. % Pendiente % Num. % Pendiente % Num. % Pendiente %
Agua, gas y electricidad 1 9,09 171.717.744,08 60,56 3 15,00 209.517.101,07 53,03 5 9,26 345.959.679,02 33,93
Telecomunicaciones 1 9,09 38.320.179,51 13,51 2 10,00 76.640.358,05 19,40 3 5,56 205.112.352,20 20,11
Autopistas 1 9,09 48.080.968,35 16,96 2 10,00 63.080.968,35 15,97 6 11,11 159.468.905,76 15,64
Hosteleria 5 4545 15.558.602,43 5,49 6 30,00 28.069.171.,77 7,10 11 20,37 96.495.463,90 9,46
Construccion & Inmobiliarias 327,28 9.894.418,74 3,49 4 20,00 17.009.133,37 4,31 8 14,81  68.141.060,15 6,68
Otros Servicios - - - - - - - - 3 5,56  24.964.153,48 2,45
Transporte - - - - - - - - 2 3770 19.993.136,79 1,96
Finanzas - - - - - - - - 2 3770 36.186.107,79 3,55
Mineria, quimica y - - - - 1 5,00 0,00 0,00 4 741 18.451.881,24 1,81
Medios de Comunicacién - - - - 1500 0,00 0,00 2370 9.633.723,19 094
Alimentacion - - - - 1 5,00 751.265,14 0,19 3 5,56 15.831.043,27 1,55
Agricultura y ganaderia - - - - - - - - 2 3,70 9.315.687,62 0,91
Servicios sociales - - - - - - - - 1 1,85 4.808.096,84 0,47
Electronica - - - - - - - - 1 1,85 3.380.693,09 0,33
Servicios medioambientales - - - - - - - - 1 1,85 2.003.373,69 0,20

Total 11 100,00 283.571.913,11 100,00 20 100,00 395.067.997,75 100,00 54 100,0 1.019.745.358,03 100,00

Importes en euros

2. BONOS DE TITULIZACION

Los Bonos de titulizacion se emitieron por un importe nominal total de 1.112.800.000,00 euros, integrados por
4.642 Bonos de la Clase A, 128 Bonos de la Clase B, 544 Bonos de la Clase C, 110 Bonos de la Clase D y 140

Bonos de la Clase E, representados en anotaciones en cuenta de 200.000,00 euros.

Las calificaciones otorgadas por las agencias de calificacion Fitch IBCA y Standard and Poor’s fueron las

siguientes:

Europea de Titulizacion, S.A., SGFT

Nuimero de Nominal Fitch Standard
Bonos emision % IBCA & Poor's
Clase A 4.642 928.400.000,00 83,43 AAA AAA
Clase B 128 25.600.000,00 2,30 AA+ AA
Clase C 544 108.800.000,00 9,78 A A
Clase D 110 22.000.000,00 1,98 BBB BBB
Clase E 140 28.000.000,00 2,51 BB BB
Total 5.564 1.112.800.000,00 100,00
Importes en euros
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Los Bonos estan representados mediante anotaciones en cuenta, Iberclear., la entidad encargada de la llevanza de su
registro contable.

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

Movimientos

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

Emision: 4.642 BONOS CLASE A

Cédigo ISIN: ES0338619002

Tipo Interés Nominal Intereses Amortizacion Principal Pendiente amortizar Principal
%Interés Medio
periodo Cupon  Cupén
vencido  Bruto Neto Totales Impagado | Unitario Total Unitario Total Anual
@ @
29.02.00] 200.000,00  928.400.000,00
2000 4,672%  6.976,53 5.720,76( 32.385.052,26 0,00] 12.567,92  58.340.284,64 187.432,08  870.059.715,36] 916.849.698,69)
2001 4,862%  8.940,26 7.331,02( 41.500.686,92 0,00/ 36.076,02 167.464.884,84] 151.356,06  702.594.830,52| 805.391.480,36]
2002 3,678%  5.204,76  4.267,91| 24.160.495,92 0,00/ 39.630,41 183.964.363,22| 111.725,65  518.630.467,30] 629.085.548,26]
2003 2,741%  3.046,85 2.589,82| 14.143.477,70 0,00] 14.245,86  66.129.282,12| 97.479,79  452.501.185,18] 489.358.417,69)
2004 2,407%  2.123,60 1.805,06] 9.857.751,20 0,00/ 30.582,19 141.962.525,98] 66.897,60  310.538.659,20] 388.004.327,42]
2005 2,458%  1.125,11 956,34 5.222.760,62 0,00] 45.297,19 224.369.723,82] 21.600,41 100.269.103,22| 191.978.427,24
28.02.05| 2,477% 414,26 352,12 1.922.994,92 0,00] 14.121,92  65.553.952,64] 52.775,68  244.984.706,56]
31.05.05| 2,436% 328,55 279,27 1.525.129,10 0,00] 13.759,60  63.872.063,20| 39.016,08 181.112.643,36
31.08.05| 2,425% 241,79 205,52 1.122.389,18 0,00] 16.168,51  75.054.223,42] 22.847,57  106.058.419,94
30.11.05| 2,433% 140,51 119,43  652.247,42 0,00] 1.247,16 5.789.316,72] 21.600,41 100.269.103,22)
28.02.06| 2,761% 149,10 126,73

Importes en euros

(1) En cada afio, % tipo de interés nominal medio ponderado por tiempo y principal pendiente.
(2) En 2000, principal medio entre 29.02.2000 y 31.12.2000.

Emision:

128 BONOS CLASE B

Cddigo ISIN: ES0338619010

Tipo Interés Nominal Intereses Amortizacion Principal Pendiente amortizar Principal
%Interés Medio
periodo Cupon  Cupén
vencido  Bruto Neto Totales Impagado | Unitario Total Unitario Total Anual
@ (©))
29.02.00 200.000,00 25.600.000,00)
2000 4,769% 7.166,97 5.876,93 917.372,16 0,00] 0,00 0,00 200.000,00 25.600.000,00] 25.600.000,00)
2001 4,924% 10.276,18 8.426,47] 1.315.351,04 0,00] 0,00 0,00 200.000,00 25.600.000,00] 25.600.000,00)
2002 3,766% 7.666,68 6.286,67 981.335,04 0,00] 0,00 0,00 200.000,00 25.600.000,00] 25.600.000,00)
2003 2,818% 5.864,44 498477  750.648.32 0,00] 0,00 0,00 200.000,00 25.600.000,00] 25.600.000,00)
2004 2,498% 5.102,74 433734  653.150,72 0,00] 0,00 0,00 200.000,00 25.600.000,00(  25.600.000,00
2005 2,557% 5.135,53 4.365,19] 657.347.84 0,00] 0,00 0,00 200.000,00 25.600.000,00(  25.600.000,00
28.02.05| 2,567% 1.283,50 1.090,97|  164.288.00 0,00] 0,00 0,00 200.000,00 25.600.000,00)
31.05.05] 2,526% 1.291,07 1.097.41] 165.256,96 0,00 0,00 0,00] 200.000,00 25.600.000,00
31.08.05] 2,515% 1.28544 1.092,62] 164.536,32 0,00 0,00 0,00] 200.000,00 25.600.000,00
30.11.05] 2,523% 1.275,52 1.084,19] 163.266,56 0,00 0,00 0,00] 200.000,00 25.600.000,00
28.02.06| 2.851% 1.425,50 1.211,67

Importes en euros

(1) En cada aflo, % tipo de interés nominal medio ponderado por tiempo y principal pendiente.
(2) En 2000, principal medio entre 29.02.2000 y 31.12.2000.
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Emision: 544 BONOS CLASE C Cédigo ISIN: ES0338619028
Tipo Interés Nominal Intereses Amortizacién Principal Pendiente amortizar Principal

%Interés Medio

periodo Cupén Cupén

vencido  Bruto Neto Totales Impagado | Unitario Total Unitario Total Anual

(L)) 2)

29.02.00] 200.000,00  108.800.000,00
2000 4,929% 7.411,42 6.077,37| 4.031.812,48 0,00 0,00 0,00( 200.000,00  108.800.000,00[ 108.800.000,00
2001 5,084% 10.600,63 6.445,66] 5.766.742,72 0,00] 0,00 0,00] 200.000,00  108.800.000,00 108.800.000,00}
2002 3,921% 7.990,24 6.551,99] 4.346.690,56 0,00 0,00 0,00] 200.000,00  108.800.000,00] 108.800.000,00}
2003 2,978% 5.736,03 4.875,63] 2.377.013,44 0,00 0,00 0,00] 200.000,00  108.800.000,00] 108.800.000,00}
2004 2,658% 5.429,85 4.615,37| 2.953.838,40 0,00 0,00 0,00[ 200.000,00  108.800.000,00[ 108.800.000,00
2005 2,717% 5.459,97 4.640,97 2.970.223,68 0,00] 0,00 0,00] 200.000,00  108.800.000,00] 108.800.000,00}
28.02.05( 2,727% 1.363,50 1.158,97|  741.744,00 0,00 0,00 0,00] 200.000,00  108.800.000,00}
31.05.05] 2,686% 1.372,84 1.166,91 746.824,96 0,00 0,00 0,00] 200.000,00  108.800.000,00}
31.08.05( 2,675% 1.367,22 1.162,14] 743.767,68 0,00 0,00 0,00] 200.000,00  108.800.000,00}
30.11.05 2,683% 1.356,41 1.152,95|  737.887,04 0,00 0,00 0,00[ 200.000,00  108.800.000,00f
28.02.06( 3,011% 1.505,50 1.279,67

Importes en euros

(1) En cada afio, % tipo de interés nominal medio ponderado por tiempo y principal pendiente.
(2) En 2000, principal medio entre 29.02.2000 y 31.12.2000.

Emision:

110 BONOS CLASE D

Cédigo ISIN: ES0338619036

Tipo Interés Nominal Intereses Amortizacion Principal Pendiente amortizar Principal
%]Interés Medio
periodo Cupén  Cupén
vencido  Bruto Neto Totales Impagado | Unitario Total Unitario Total Anual
@ 2)
29.02.00j 200.000,00 22.000.000,00
2000 5,529% 8.328,08 6.829,03] 916.088,80 0,00 0,00 0,00 200.000,00 22.000.000,00]  22.000.000,00]
2001 5,684% 11.817,28 9.690,17] 1.299.900,80 0,00] 0,00 0,00 200.000,00 22.000.000,00{ 22.000.000,00
2002 4,521% 9.203,58 7.546,93| 1.012.393,80 0,00 0,00 0,00 200.000,00 22.000.000,00{ 22.000.000,00
2003 3,578% 7.401,34 6.291,15| 814.147,40 0,00] 0,00 0,00 200.000,00 22.000.000,00{ 22.000.000,00
2004 3,258% 6.656,52 5.658,04] 732.217,20 0,00] 0,00 0,00 200.000,00 22.000.000,00{ 22.000.000,00
2005 3,317% 6.676,64 5.675,14]  734.430,40 0,00] 0,00 0,00 200.000,00 22.000.000,00{ 22.000.000,00
28.02.05( 3,327% 1.663,50 1.413,97| 182.985,00 0,00 0,00 0,00 200.000,00 22.000.000,00
31.05.05[ 3,286% 1.679,51 1.427,58 184.746,10 0,00] 0,00 0,00 200.000,00 22.000.000,00f
31.08.05 3,275% 1.673,89 1.422,81 184.127,90 0,00 0,00 0,00 200.000,00 22.000.000,00
30.11.05) 3,283% 1.659,74 1.410,78] 182.571,40 0,00] 0,00 0,00 200.000,00 22.000.000,00]
28.02.06] 3,611% 1.805,50 1.534,67
Importes en euros
(1) En cada afio, % tipo de interés nominal medio ponderado por tiempo y principal pendiente.
(2) En 2000, principal medio entre 29.02.2000 y 31.12.2000.
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Emisiéon: 140 BONOS CLASE E Cédigo ISIN: ES0338619044
Tipo Interés Nominal Intereses Amortizacion Principal Pendiente amortizar Principal
%]Interés Medio
periodo Cupén Cupoén
vencido Bruto Neto Totales Impagado | Unitario Total Unitario Total Anual
(€3] 2)
29.02.00] 200.000,00 28.000.000,00f
2000 6,629%  10.008,65 8.207,09] 1.401.211,00 0,00 0,00 0,00, 200.000,00 28.000.000,00,  28.000.000,00)
2001 6,784%  14.047,85 11.519,24 1.966.699,00 0,00 0,00 0,00, 200.000,00 28.000.000,00[ 28.000.000,00]
2002 5,621%  11.428,03 9.370,98[ 1.599.924,20 0,00 0,00 0,00, 200.000,00 28.000.000,00[ 28.000.000,00]
2003 4,678% 9.625,78 8.181,91] 1.347.609,20 0,00 0,00 0,00, 200.000,00 28.000.000,00[ 28.000.000,00]
2004 4,358% 8.905,40 7.569,60] 1.246.756,00 0,00 0,00 0,00, 200.000,00 28.000.000,00,  28.000.000,00)
2005 4,417% 8.907,19 7.571,10] 1.247.006,60 0,00 0,00 0,00, 200.000,00 28.000.000,00[ 28.000.000,00]
28.02.05( 4,427% 2.213,50 1.881,47 309.890,00 0,00] 0,00 0,00, 200.000,00 28.000.000,00f
31.05.05( 4,386% 2.241,73 1.905,47 313.842,20 0,00] 0,00 0,00, 200.000,00 28.000.000,00]
31.08.05( 4,375% 2.236,11 1.900,69 313.055,40 0,00 0,00 0,00, 200.000,00 28.000.000,00f
30.11.05[ 4,383% 2.215,85 1.883,47 310.219,00 0,00 0,00 0,00, 200.000,00 28.000.000,00f
28.02.06 4,711% 2.355,50 2.002,17
Importes en euros
(1) En cada afio, % tipo de interés nominal medio ponderado por tiempo y principal pendiente.
(2) En 2000, principal medio entre 29.02.2000 y 31.12.2000.
3. ANALISIS DE LOS RESULTADOS
CUENTA DE RESULTADOS 2005 2004
Productos financieros 9.403.493,21 12.256.042,54
Costes financieros -10.440.665,45 -15.052.223,99
Margen financiero -1.037.172,24 -2.796.181,45
Otros productos y costes ordinarios netos 1.255.707,75 3.106.521,60
Margen operacional 218.535,51 310.340,15
Gastos de explotacion y tributos -218.535,51 -310.340,15
Resultados de explotacién 0 1}
Otros resultados operativos - -
Resultados extraordinarios - -
Amortizaciones - -
Saneamiento inmovilizado financiero - -
Provisiones netas - -
Beneficios antes de impuestos 0 0
Prevision para impuestos - -
Beneficio neto 0 0
Pro memoria: Activos totales medios 411.351.770,70 607.665.229,55
Importes en euros
Europea de Titulizacion, S.A., SGFT 8
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Productos financieros.
La distribucion de los productos financieros es la siguiente:

Saldos medios %o Productos Tipos medios
Préstamos Titulizados 334.233,08 81,25 7.969,54 2,38%
Tesoreria 72.320,02 17,58 1.433,95 1,98%
Resto activo 4.798,67 1,17 -
Totales 411.351,77 100,0 9.403,49 2,29%
Importes en miles de euros

El total de los activos ha generado unos ingresos de 9.403,49 miles de euros con un tipo medio del 2,29% anual.
Del total de los ingresos financieros, el 84,75% corresponde a los Activos Titulizados, mientras que el 15,25%
restante corresponde a los generados por los saldos de tesoreria.

Costes financieros.

La distribucion de los costes financieros es la siguiente:

Saldos medios % Costes Tipos medios

Bonos de titulizacion

Clase A 191.978.,43 46,67 4.785,11 2,49%

Clase B 25.600,00 6,22 663,81 2,59%

Clase C 108.800,00 26,45 2.997,69 2,76%

Clase D 22.000,00 5,35 739,98 3,36%

Clase E 28.000,00 6,81 1.254,08 4,48%
Deudas con entidades de crédito

Préstamo Subordinado 25.526,04 6,20
Resto pasivo 9.447,30 2,30

Totales 411.351.77 100,00 10.440.67 2.54%
Importes en miles de euros

El coste total de los recursos dispuestos durante el ejercicio ha sido de 10.440,67 miles de euros con un coste medio
del 2,54% anual. La totalidad de los costes financieros corresponde a los Bonos de titulizacion emitidos.

Margen Financiero.

El margen financiero, resultado de la diferencia entre ingresos y gastos financieros, asciende a 1.037,17 miles de
euros.

Margen operacional.

El concepto “Otros productos y costes ordinarios netos” recoge los productos y costes derivados de la operativa
propia del Fondo, como son la remuneracion del Préstamo Subordinado y los intereses de las permutas financieras.

Los ingresos alcanzados por todos estos conceptos se elevan a 1.255,71 miles de euros, lo que representa un 0,31%
sobre los activos totales medios del Fondo.

Los resultados procedentes de los contratos de permuta financiera de intereses ascienden a un ingreso neto de
1.853,62 miles de euros, representado por unos ingresos totales de 10.659,20 miles de euros y unos costes de
8.805,58 miles de euros durante el ejercicio.

Gastos de explotacion.

El concepto "Gastos de explotacion" recoge los costes derivados de la administracion del Fondo: comision de la
Sociedad Gestora, del Gestor de Cobros, del Agente de Pagos de los Bonos y otros servicios exteriores.

El coste total por estos conceptos asciende a 218,54 miles de euros, lo que representa el 0,05% sobre los activos
totales medios del Fondo.

Europea de Titulizacion, S.A., SGFT 9
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4. FLUJOS DE CAJA DEL FONDO

El cuadro siguiente recoge el detalle de los flujos de caja generados por el Fondo, correspondiente a 2005:

ESTADO DE FLUJOS DE CAJA (CASH-FLOW)

1 Flujo de caja neto por intereses de las operaciones
Intereses cobrados de activos titulizados
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 entidades de crédito
Intereses cobrados de inversiones financieras
Otros intereses cobrados/pagados (neto)

2 Comisiones totales pagadas por el Fondo
Comisiones pagadas a la Sociedad Gestora
Comisiones fijas y variables pagadas por administracion de los préstamos
Otras comisiones

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

A) FLUJOS DE CAJA PROVENIENTES DE OPERACIONES

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

5 Flujos de caja por adquisicién/disposicion de activos titulizados
Pagos por adquisicion/disposicion de activos titulizados

6 Flujos de caja netos por amortizaciones/reembolsos
Ingresos por amortizacion/reembolso de activos titulizados
Pagos por amortizacion de bonos de titulizacion

7 Otros flujos provenientes de operaciones del Fondo
Ingresos por disposiciones de préstamos y lineas de crédito
Pagos por amortizacion de préstamos y lineas de crédito
Cobros activos titulizados pendientes ingreso
Administraciones publicas - Pasivo
Otros deudores y acreedores
Inversiones financieras superiores a 1 afio

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

7.590.833,61
-10.831.769,14
1.792.084,94

1.619.936,80

-66.229,37
-79.014,72
-62.949,49

-6.113,96

-96.161.936,70

207.658.021,34
-210.269.555,98

-625.073,09
1.962.310,01
-7.562,92
-14.978.784,89

31.643.357,63

-43.221,33

-112.422.582,23
-112.465.803,56

171.086,21

-208.193,58

-6.113,96

-96.161.936,70

-2.611.534,64

-13.649.110,89

144.109.161,19
31.643.357,63
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FIRMA POR LOS MIEMBROS DE LA COMISION DELEGADA DEL
CONSEJO DE ADMINISTRACION

D. Roberto Vicario Montoya D. Luis Bach Gomez (excusa su asistencia por motivos
Presidente profesionales y delega su representacion y voto en D.
Mario Masia Vicente)

D? Ana Fernandez Manrique D. Mario Masia Vicente

D?® Carmen Pérez de Muniain Marzana (excusa su D. Borja Uriarte Villalonga, en representacion de

asistencia por motivos profesionales y delega su Bankinter, S.A. (excusa su asistencia por motivos

representacion y voto en D. Mario Masia Vicente) profesionales y delega su representacion y voto en D.
Mario Masia Vicente)

D. Pedro M? Urresti Laca, en representacion de J.P.
Morgan Espaifia, S.A. (excusa su asistencia por motivos
profesionales y delega su representacion y voto en D.
Mario Masia Vicente)

DILIGENCIA: Tras la formulacion por la Comision Delegada del Consejo de Administracion de Europea de
Titulizacién, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, en sesion de 24 de abril de 2006, del Informe de
Gestion de “Fondo de Titulizacion de Activos BBVA-1” correspondientes al ejercicio cerrado a 31 de diciembre de
2005, contenidas en las 10 paginas anteriores, numeradas de la 1 a la 10, el Presidente y los Vocales que constituian
la Comision Delegada del Consejo de Administracion de la citada Sociedad en la fecha citada han firmado el
presente documento, haciéndose constar las ausencias de las firmas que se indican por motivos profesionales que les
impiden estar en el lugar de celebracion (lo que se hace constar a los efectos de lo dispuesto en el articulo 171.2 del
TRLSA), siendo autodgrafas de los mismos las firmas manuscritas que preceden.

Madrid, 24 de abril de 2006

Belén Rico Arévalo

Secretaria no Consejera
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