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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A Europea de Titulizacion, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacidn,
>ociedad Gestora de Valencia Hipotecario 3 Fondo de Titulizacion de Activos

Hemos auditado las cuentas anuales de Valencia Hipotecario 3 Fondo de Titulizacidén de
¢ Activos, que comprenden el balance de situacidn al 31 de diciembre de 2007 vy la cuenta de
perdidas y ganancias y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha
fecha, cuya formulacion es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad Gestora
del Fondo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las citadas cuentas
anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de
auditoria generalmente aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizacién de
pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de su
presentacion, de los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

De acuerdo con la legislacion mercantil, los Administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo presentan, a efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance, de |3
cuenta de pérdidas y ganancias y del cuadro de financiacion, ademds de las cifras del

® ejercicio 2007, las correspondientes al ejercicio anterior. Nuestra opinion se refiere
exclusivamente a las cuentas anuales del ejercicio 2007. Con fecha 27 de abril de 2007
emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas anuales del ejercicio 2006 en
el gque expresamos una opinion favorable.

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2007 adjuntas expresan, en todos los
8 aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Valencia
Hipotecario 3 Fondo de Titulizacidon de Activos al 31 de diciembre de 2007 y de los
resultados de sus operaciones y de los recursos obtenidos y aplicados durante el ejercicio
anual terminado en dicha fecha y contienen la informacidn necesaria y suficiente para su
Interpretacion y comprensién adecuada, de conformidad con principios y normas contables
generalmente aceptados que guardan uniformidad con los aplicados en el ejercicio anterior.

El Informe de gestion adjunto del ejercicio 2007 contiene las explicaciones que los
Administradores de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre 13 situacion de! Fondo,
la evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las
cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el ¢citado
iInforme de gestidn concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2007. Nuestro
trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestidn con el alcance
mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisidn de informacién distinta de 13
obtenida a partir de los registros contables del Fondo.

INSTITUTO DE ERNST & YOUNG, S.L.

CENSORES JURADOS (Inscrita en el Reqgistro Oficial de Auditores
DE CUENTAS DE FSPANA de Cuentas con ef N° S0532)
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VALENCIA HIPOTECARIO 3 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Cuentas Anuales 2007
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1. NATURALEZA Y ACTIVIDAD

a) Constitucion y objeto social, P

VALENCIA HIPOTECARIO 3 Fondo de Titulizacidn de Activos (en adelante el “Fondo”), se constitiyo
mediante escritura publica otorgada el 15 de noviembre de 2006 por Europea de Titulizacion, S.A.,
Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, agrupando 9.544 Certificados de Transmisidn de Hipotéca

emitidos por Banco de Valencia, S.A. (en adelante “Banco de Valencia”) en esa misma fecha, por [un
importe total de 900.711.214,30 euros (ver nota 5).

Previamente, el 14 de noviembre de 2006, la Comisién Nacional del Mercado de Valores (la “CN'M'T )
verifico ¢ inscribid en los registros oficiales los documentos acreditativos y el folleto informativo
correspondientes a la constitucion del Fondo y la emision de Bonos de Titulizacion de Activos (los “Bonog”
con cargo al mismo por importe de 911.000.000,00 de euros (ver nota 9).

El Fondo constituye un patrimonio separado y cerrado, carente de personalidad juridica, que estd integrddo
en cnanto a su activo por los Certificados de Transmisién de Hipoteca que agrupa, el Fondo de Resetva &
depositado en la Cuenta de Tesoreria y los gastos de establecimiento y, en cuanto a su pasivo, por los Bomos
de Titulizacion de Activos emitidos y el Préstamo para Gastos Iniciales, de tal forma que el valor
patrimonial del Fondo es nulo. Adicionalmente figura en cuentas de orden la Permuta de Intereses.

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

b) Extinciony liquidacion anticipada. »

El Fondo se extingue en todo caso al amortizarse integramente los Certificados de Transmision de Hipoteca

que agrupa, o por la amortizacion integra de los Bonos emitidos. Asimismo, de acuerdo con determinados

aspectos de liquidacion anticipada contenidos en la Ley 19/1992 de 7 de julio y recogidos en la escritura|de

constitucion, el Fondo puede liquidarse anticipadamente cuando el importe del Saldo Vivo de los Préstamos

Hipotecarios pendientes de amortizacion sea inferior al 10 por 100 del Saldo Vivo inicial; cuando por razén

de algun evento o circunstancia de cualquier indole, se produjera una alteracién sustancial o se desvirtupse o
de forma permanente el equilibrio financiero del Fondo; en el supuesto de que la Sociedad Gestora fupra

declarada en concurso y no fuera designada una nueva sociedad gestora; cuando se produzca un impdgo

indicativo de un desequilibrio grave y permanente en relacion con alguno de los Bonos emitidos o con algy

credito subordinado o se prevea que se va a producir; y cuando hubieren transcurrido treinta (30) meﬁz

desde la fecha del ultimo vencimiento de los Préstamos Hipotecarios, aunque tuvieran atin débitos vencidlos

pendientes de cobro. En todo caso, la extincién del Fondo se producira en la Fecha de Vencimiento Final|22

de septiembre de 2044 o, si éste no fuera un Dia Hébil, el siguiente Dia Habil

Furopea de Titulizacion, S.A., SGFT 3 .




VALENCIA HIPOTECARIO 3 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Cuentas Anuales 2007

¢) Origen y aplicacién de fondos a partir de la primera Fecha de Pago y hasta la viltima Fecha de Pago o la
liguidacion del Fondo, excluida.

1. Origen.

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

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

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

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

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

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

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

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

2. Aplicacion.

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

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

® 2°,  Pago, en su caso, de las cantidades netas a pagar por el Fondo en virtud del Contrato de Permuta
de Intereses, y, solamente en el caso de resolucion del citado Contrato por incumplimiento del
Fondo o por ser éste la parte afectada por circunstancias objetivas sobrevenidas, abono de las
cantidades a satisfacer por el Fondo que correspondan al pago liquidativo, ..o -~

3% Pago de los intereses devengados de los Bonos de las Series Al y A o

4°.  Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie B salv pbsteﬁé&;ﬁﬁﬂde este pﬁgn al 7°

lugar en el orden de prelacidn. *

P, .4

T

I
!

;w.'“-':-'.".- .
PR

0 no se tuera a producir en la Fecha de Pago correspondiente, se
este pago al 7° lugar siguiente en el caso de que en dos Fechas de

Europea de Titulizacion, S.A., SGFT 4




VALENCIA HIPOTECARIO 3 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Cuentas Anuales j 007

Fecha de Pago correspondiente, al efectuar la aplicacion en el lugar 6° siguiente, a cuyos efectos se
tendra en cuenta la presente aplicacion, se fuera a producir un Déficit de Amortizacion por importe
mayor a la suma (1) del cincuenta por ciento (50%) del importe nominal de emision de los Bohos

de la Serie B y (11) del cien por cien (100%) del importe nominal de emisién de los Bonos d¢ la
Serie C. ‘

5% Pago de los intereses devengados de los Bonos de 1a Serie C salvo postergacion de este pago al 8°
lugar en el orden de prelacion.

51 no se hubiera producido la completa amortizacion de los Bonos de la Clase A (Series Al y AZ)
y de la Serie B o0 no se fuera a producir en la Fecha de Pago correspondiente, se procedera a la
postergacion de este pago al &° lugar siguiente en el caso de dos Fechas de Pago consecutiyas, |
incluida la Fecha de Pago correspondiente, al efectuar la aplicacién en el lugar 6° siguiente, a ®
cuyos efectos se tendra en cuenta la presente aplicacion, se fuera a producir un Déficit| de
Amortizacion por importe mayor al cincuenta por ciento (50%) del importe nominal de emisior de
los Bonos de la Serie C.

6°. Retencion para la amortizacion del principal de los Bonos de las Series Al, A2, B y C (“Retengiéon
para Amortizacion”) en una cantidad igual a la diferencia positiva existente a la Fecha|de
Determinacion precedente a la Fecha de Pago correspondiente entre (1) la suma del Saldo| de
Principal Pendiente de las Series A1, A2, B y C, y (ii) el Saldo Vivo de los Préstamos Hipotecatios
no Dudosos.

En funcion de la liguidez existente en cada Fecha de Pago, el importe efectivamente aplicado a la
Retencion para Amortizacion integrara en los Fondos Disponibles para Amortizacion de las Seties
Al, A2, B y C que se aplicardn de acuerdo con las reglas de Distribucién de los Fongdos
Disponibles para Amortizacion.

7°.  Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie B cuando se produzea su postergadion
del 4° lugar en el orden de prelacion conforme se establece en el citado lugar.

8°. Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie C cuando se produzca su postergagion
del 5° lugar en el orden de prelacion conforme se establece en el citado lugar.

9°, Retencién de la cantidad suficiente para mantener la dotacidn del importe del Fondo de Resgrva
Requerido.

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

11°. Amortizacion de los Bonos de la Sene D.

La amortizacion parcial de los Bonos de la Serie D se efectuara en cada una de las Fechas de Pago
en una cuantia igual a la diferencia positiva existente entre el Saldo de Principal Pendiente dg la
Serie D a la Fecha de Determinacion precedente a la Fecha de Pago correspondiente y el impprte
del Fondo de Reserva Requerido a 1a Fecha de Pago correspondiente.

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

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

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

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

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

16°. Pago del Margen de Intermediacion Financiera.

Europea de Titulizacion, 5. A., SGFT 5
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Cuando en un mismo orden de prelacidén existan débitos por diferentes conceptos y el remanente de los
Fondos Disponibles no fuera suficiente para atender los importes exigibles de todos ellos, la aplicacién
del remanente de los Fondos Disponibles se realizara a prorrata entre los importes que sean exigibles de

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

Fondos Disponibles para Amortizacion de las Series Al, A2, B y C y Déficit de Amortizacién en cada
Fecha de Pago.

Los fondos disponibles para amortizacion de las Series Al, A2, B y C en cada Fecha de Pago (los “Fondos
Disponibles para Amortizacion”) seran el importe de la Retencion para Amortizacion efectivamente aplicado

® con cargo a los Fondos Disponibles en la Fecha de Pago correspondiente en el orden sexto (6°) del Orden de
Prelacion de Pagos.

El déficit de amortizacidn (el “Déficit de Amortizacién™) en una Fecha de Pago sera la diferencia positiva, si
existiera, entre (i) el mmporte de la Retencién para Amortizacion, y (ii) y el importe de los Fondos
Disponibles para Amortizacion

Distribucion de los Fondos Disponibles para Amortizacion.

Los Fondos Disponibles para Amortizacion se aplicaran en cada Fecha de Pago a la amortizacién de las
~eries Al, A2, B y C con sujecion a las siguientes reglas (“Distribucion de los Fondos Disponibles para
Amortizacion”):

1. Los Fondos Disponibles para Amortizacion se aplicardn secuencialmente, en primer lugar a la
& amortizacién de la Clase A (Series Al y A2) hasta su total amortizacién, en segundo lugar a la
amortizacion de la Serie B hasta su total amortizacidn y en tercer lugar a la amortizacion de la Serie C
hasta su total amortizacién, sin perjuicio de lo dispuesto en las reglas 2 y 3 siguientes para la
amortizacion a prorrata de las Series Al, A2, By C.

2.  Los Fondos Disponibles para Amortizacion aplicados a la amortizacion de la Clase A (Series Al y A2),
tanto en virtud de la regla 1 anterior como en virtud de las reglas 3 y 4 siguientes, se aplicaran de la
¢ forma siguiente:

2.1 Aplicacion ordinaria en el siguiente orden:
1°. Amortizacion del principal de los Bonos de la Serie Al.

2°, Amortizacion del principal de los Bonos de la Serie A2 una vez hubieran sido totalmente
- amortizados los Bonos de la Serie Al.

2.2 Aplicacidn excepcional a prorrata de la Clase A (“Amortizacion a Prorrata de la Clase A”) si no se
hubiera producido la amortizacion de la Serie Al en su totalidad se interrumpira el orden de aplicacion
del apartado 2.1 anterior en caso de que en la Fecha de Determinacion precedente a la Fecha de Pago
correspondiente la proporcion entre (i) el Saldo Vivo de los Préstamos Morosos, fuera superior al
1,50% del Saldo Vivo de los Préstamos Hipotecarios no Dudosos.

En este supuesto, en la Fecha de Pago correspondiente, el importe de los Fondos Disponibles para
Amortizacion aplicado a la amortizacién de la Clase A (Series Al y A2) se ag 'caré a la amortizacion
de la Serie Al y a la amortizacién de la Serie A2, distribuyéndc Jfe nas—ismas a prorrata
directamente proporcional (i) al Saldo de Principal Pendiente de la / ?h\)l y (1;) al Ea do de Principal
Pendiente de 1a Serie A2, a 1a Fecha de Determinacion precedente / : eqhﬂf de Pagcv mrrespnndlente

3. No obstante, incluso aunque no hubiera sido amortizada la Clase § (Sénﬁs AI y A2) en su totalidad,
¢ los Fondos Disponibles para Amortizacion se aplicarin también a\{@amoft "’p«:;uﬁn de la Sene Bydela
Serie C en la Fecha de Pago en la que se cumplan las circunstanci? -ﬁguibhtgs para la amﬂrtmacmn de
cada una de dichas Series (“Condiciones para la Amortizacion a Pm \{a” ‘{} @V’
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a) Para proceder a la amortizacién de la Serie B, que en la Fecha de Determinacion precedente g la
Fecha de Pago correspondiente:

i) que el Saldo de Principal Pendiente de la Serie B sea igual o mayor al 4,619% de la suma (el
Saldo de Principal Pendiente de las Series A1, A2, ByC,y

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

b) Para proceder a la amortizacién de la Serie C, que en la Fecha de Determinacion precedente 4 la
Fecha de Pago correspondiente:

i) que el Saldo de Principal Pendiente de la Serie C sea igual o mayor al 2,021% de la suma del
Saldo de Principal Pendiente de las Series A1, A2, ByC,y

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

¢) Adicionalmente, para proceder a la amortizacion de la Serie B y, en su caso, de la Serie C:

i) que el importe del Fondo de Reserva Requerido fuera dotado en su totalidad en la Fechal de
Pago correspondiente, y

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

4. En caso de ser de aplicacion en una Fecha de Pago la amortizacién de la Serie B y, en su caso, d¢ la
Serie C, segun lo previsto en la regla 2 anterior, los Fondos Disponibles para Amortizacion se aplicgran
también a la amortizacién de la Serie B y, en su caso, a la amortizacion de la Serie C de modo tal qug el
Saldo de Principal Pendiente de la Serie B, y, en su caso, el de la Serie C con relacion a la suma|del
Saldo de Principal Pendiente de las Series Al, A2, B y C se mantengan, respectivamente, en el 4,619%
y en el 2,021%, o porcentajes superiores a éstos lo mas proximos posibles.

d) Fondo de Reserva.

La Sociedad Gestora constituyé en la Fecha de Desembolso un Fondo de Reserva Inicial con carg¢ al
desembolso por la suscripcion de los Bonos de la Serie D y, posteriormente, en cada Fecha de Pago

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

Las caracteristicas del Fondo de Reserva seran las signientes:

(i) Importe.

1. El Fondo de Reserva se constituird en la Fecha de Desembolso por un importe de diez mulignes
cuatrocientos mil (10.400.000,00) euros.

2. Posteriormente a su constitucién, en cada Fecha de Pago, el Fondo de Reserva se dotara Hasta

alcanzar el importe del Fondo de Reserva Requerido que se establece a continuacion con cargo 4 los
Fondos Disponibles de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos del Fondo.

El importe del Fondo de Reserva Requerido en cada Fecha de Pago sera la menor de las siguigntes
cantidades:

(i) Diez millones cuatrocientos mil (10.400.000,00) euros.
(i1)  La cantidad mayor entre:

a) El2,30% de la suma del Saldo de Principal Pendiente de las Series Al, A2, B y C.
b) Cinco millones doscientos mil (5.200.000,00) euros.
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3. No obstante lo anterior, ¢l Fondo de Reserva Requerido no se reducirad en la Fecha de Pago que

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

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

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

i11) Que el margen medio que se suma al indice de referencia correspondiente para la determinacion
del tipo de mterés nominal de los Préstamos Hipotecarios, ponderado por el principal pendiente
de vencimiento de los Préstamos Hipotecarios fuera igual o inferior a 0,50%.

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

(1) Rentabilidad.

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

(iii) Destino.
El Fondo de Reserva se aplicara en cada Fecha de Pago al cumplimiento de obligaciones de pago del
Fondo de acuerdo con el Orden de Prelacidon de Pagos y el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion.

e) Normativa legal.

La constitucion del Fondo y la Emision de Bonos se encuentran sujetas a la Ley espafiola y en concreto se
realizan de acuerdo con el régimen legal previsto por (i) el Real Decreto 926/1998 vy disposiciones que lo
desarrollen, (11) la Ley 19/1992, en cuanto a lo no contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en tanto
resulte de aplicacion, (iii) l1a Ley 3/1994; (iv) la Ley del Mercado de Valores y su normativa de desarrollo
aplicable, (v) el Reglamento (CE) n°® 809/2004 de la Comision de 29 de abril de 2004 y (vi) las demas

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

f) Régimen de tributacion.

El régimen fiscal vigente del fondo es el siguiente:

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

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

(i11) El Fondo esta sujeto al Impuesto sobre Sociedades al tipo general vigente en cada momento.

(1v) Respecto a los rendimientos de los Certificados de Transmision de JHpg ma mésj;amns u otros
derechos de crédito que constituyan ingreso del Fondo, no existira obli }/ ES de retener ni E],E Ingresar a
cuenta del Impuesto sobre Sociedades. o o

(v) Los servicios de gestion y depdsito del Fondo estan exentos del Imp / 0 Sf?bfﬁ 31 Valur Anadldg

(vi) Las contraprestaciones satisfechas a los titulares de los Bonos que sk %mte mn Egrge al Fbclﬂ tienen
la consideracion de rendimientos del capital mobiliario P*;,";h o *E) A0
L
(vit)La transmision de los Certificados de Transmisién de Hipoteca esta exen : oY Wb b ‘% ¥'sobre el Valor
Aiiadido y del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos [ ﬂcumentad{}s.
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2. BASES DE PRESENTACION

Imagen fiel.

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

Ias cuentas anuales correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2007 se emiten al objeto) de
cumplir las obligaciones de publicidad y verificacion de la informacién contable contenida en la estipulacion
12.10 de la escritura de constitucion del Fondo.

Comparacion de la informacion

Como se indica en la nota 1a) el Fondo se constituyé durante el afio 2006, por consiguiente ¢l Balance y la
Cuenta de Pérdidas y Ganancias y los Cuadros de Financiacién del ejercicio 2006 recogen las operacianes
realizadas por el Fondo vnicamente desde el 15 de noviembre hasta el 31 de diciembre y, por ello, no es posible
la comparacién de la informacién con el ejercicio 2007, por ser éste un ejercicio completo.

3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADOS

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

a) 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 cobfo o
pago de los mismos.

Los intereses correspondientes a los Certificados de Transmisién de Hipoteca que se puedan encontraf en
situacién de impago seran periodificados en base a su devengo, excepto para aquellos casos en los que la
garantia real sea insuficiente para cubrir el principal del Certificado de Transmision de Hipoteca mag los
intereses impagados, situacion en la que no se reconocen en el activo y tampoco se imputan a la cuenta de
resultados hasta el momento del cobro.

b) Inmovilizado.

Gastos de establecimiento.

Corresponden a los gastos de constitucion del Fondo que se registraron por su valor de coste. Se preseptan
netos de su amortizacion, la cual se efectia linealmente desde la fecha de constitucion hasta el 30 de octpbre
de 2011, inclusive.

Inmovilizado financiero. Cartera de Certificados de Transmision de Hipoteca.

Se registran por el valor de adquisicion de los Certificados de Transmision de Hipoteca adquiridas|que
coincide con su valor nominal.

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

Europea de Titulizacion, S.A., SGFT o




VALENCIA HIPOTECARIO 3 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Cuentas Anuales 2007

c) Tesoreria. Entidades de crédito.

Se corresponde con los saldos depositados en las cuentas en entidades de crédito hasta su distribucion o
retencion, Estos saldos incluyen, ademas de los ingresos obtenidos por ¢l Fondo procedentes de los
Certificados de Transmisién de Hipoteca, las cantidades recibidas por la permuta financiera de intereses, el
importe a que ascienda el Fondo de Reserva y las retenciones a cuenta practicadas por el pago de intereses
hasta que son ingresadas en el Tesoro Publico.

d) Acreedores a largo plazo.

Bonos de Titulizacion de Activos.

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

Deudas con entidades de crédito.

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

e) Cuentas de periodificacion,

Activo

Se corresponden principalmente con la periodificacién lineal realizada de los intereses devengados por los
Certificados de Transmisién de Hipotecas, por la Permuta de Intereses y por los saldos depositados en
cuentas en entidades de credito.

Pasivo

Se corresponden con la periodificacién realizada de las comisiones devengadas por terceros registrando por
su valor real en funcion de cada uno de los contratos suscritos, todos ellos en relaciéon con la administracion
financiera y operativa del Fondo, y con la periodificacién lineal de los intereses de los Bonos, de los
préstamos mantenidos con entidades de crédito y de la Permuta de Intereses.

f) Impuesto sobre Sociedades.

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

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

Con el fin de consolidar la estructura financiera del Fondo, de aumentar la seguridad o regularidad en el pago de
los Bonos, de cubrir los desfases temporales entre el calendario de los flujos de principal e intereses de los
Certificados de Transmision de Hipoteca y el de los Bonos, o, en general, transformar las caracteristicas
financieras de los Bonos emitidos, asi como complementar la administracion del Fondo, la Sociedad Gestora, en
representacion del Fondo, procedié 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 jépmiiiio§ previstos en la Escritura
de Constitucion, en este Folleto Informativo y en la normativa vigente en c / trméntq actuaqdo por cuenta y
en representacion del Fondo, podra prorrogar o modificar los contratos ¢ h&ya §usc3r1tﬂ en nombre del Fondo,
sustituir a cada uno de los prestadores de los servicios al Fondo en virtu ¢ los: nusmns e, mclﬂs caso de ser
necesario, celebrar contratos adicionales y, in¢clmdos nuevos contrato liﬂm de ct;éﬂm:t y? En supuestos
excepclonales y s1 fuera legalmente posible porque se hubieran reglame }\ '8 luﬁ;re)@uisltﬂs necesarios para ello,
modificar la Escritura de Constitucion, siempre que haya sido comunicac \4 evf : F‘:;ﬁ’ - por Ta gﬁ)é‘lﬂdad Gestora

a la CNMYV u organismo administrativo competente y a las Agencias de CaRfjeacion, y que cgh dles actuaciones
no se perjudiquen las calificaciones otorgadas a los Bonos por las Agencias cle S e @ﬂf
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a) Contrato de Apertura de Cuenta Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria).

Contrato suscrito con BANCO DE VALENCIA en virtud del cual BANCO DE VALENCIA garantiza una
rentabilidad variable a las cantidades depositadas por el Fondo a través de su Sociedad Gestora en una cuénta
financiera. En concreto, el Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta| de
Tesoreria) determina que en una cuenta financiera en euros (la “Cuenta de Tesoreria”), abierta en BANCO
DE VALENCIA, a nombre del Fondo por la Sociedad Gestora, seran depositadas todas las cantidades fue
reciba ¢l Fondo, que en su mayor parte procederan de los siguientes conceptos:

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

(1) el importe a que ascienda el Fondo de Reserva:

(ili) cualesquiera otras cantidades que correspondan a los Préstamos Hipotecarios, asi como por la
enajenacion o explotacion de los inmuebles y bienes adjudicados, o en administracion y posedion
interina de los inmuebles en proceso de ejecucion, asi como todos los posibles derechog e
Indemnizaciones tanto las derivadas de los contratos de seguro de dafios sobre los inmuebles
hipotecados, como los derivados de cualquier derecho accesorio a los Préstamos Hipotecarios;

(iv) disposicién del principal del Préstamo para Gastos Iniciales:
(v) las cantidades que sean abonadas al Fondo derivadas de la Permuta de Intereses:

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

(vii) las cantidades a que asciendan las retenciones a cuenta de los rendimientos de capital mobiliario que
en cada Fecha de Pago corresponda efectuar por los intereses de los Bonos satisfechos por el Fondo,
hasta que corresponda efectuar su ingreso a la Administracion Tributaria.

BANCO DE VALENCIA abonari un tipo de interés nominal anual, variable trimestralmente y ¢on
liquidacion trimestral, excepto para el primer periodo de devengo de intereses que tendri la duracién y
hquidacion de intereses correspondiente a la duracidon de este periodo, aplicable para cada periodo|de
devengo de intereses (diferente al Periodo de Devengo de Intereses establecido para los Bonos) por los salfos
diarios positivos que resulten en la Cuenta de Tesoreria, igual al Tipo de Interés de Referencia determinado
para cada Periodo de Devengo de Intereses que coincida sustancialmente con cada periodo de devengo| de
intereses de la Cuenta de Tesoreria. Los intereses se liquidardn al dia de vencimiento de cada periodo| de
devengo de intereses en cada una de las Fechas de Determinacién del Fondo (el cuarto (4°) Dia Habil antetior
a cada Fecha de Pago), y se calcularan tomando como base: (i) los dias efectivos existentes en cada perigdo
de devengo de intereses, y (ii) un afio compuesto de trescientos sesenta (360) dias.

En el supuesto de que la deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada de BANCO DE VALENCIA,
expenmentara, en cualquier momento de la vida de los Bonos, un descenso en su calificacion situandose por
debajo de F1 o de P-1, segun las escalas de calificacion de Fitch y de Moody’s, respectivamente, la Sﬂcieﬁad
Gestora, en un plazo maximo de treinta (30) dias a contar desde el momento que tenga lugar cualquieral de
dichas circunstancias, deberd poner en practica previa comunicacion a las Agencias de Calificacion, algyma
de las opciones descritas a continuacidn que permitan mantener un adecuado nivel de garantia respecto a[los
compromisos derivados de este Contrato para que no se vea perjudicada la calificacion otorgada a los Bohos
por las Agencias de Calificacion:

a) Obtener de una entidad con calificacion crediticia minima de su deuda a corto plazo no subordinada y|no
garantizada de F1 y de P-1, segiin las escalas de calificacion de Fitch y de Moody’s, respectivamente,| un
aval a primer requerimiento que garantice al Fondo, a simple solicitud de la Sociedad Gestora, el pago
puntual por BANCO DE VALENCIA de su obligacién de reembolso de las cantidades depositadas erﬁ la

Cuenta de Tesoreria, durante el tiempo que se mantenga la situacién de pérdida de las calificaciones Fll o
P-1 por parte de BANCO DE VALENCIA.

b) Trasladar la Cuenta de Tesoreria del Fondo a una entidad cuya deuda a corto plazo no subordinada y|no
garantizada posea una calificacién minima de F1 y de P-1, segiin las escalas de calificacién de Fitch y|de
Moody’s, respectivamente, y contratar la méxima rentabilidad posible para sus saldos, que podré [ser

diferente a la contratada con BANCQ DE VALENCIA en virtud de este Contrato.
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b)

Cuentas Anuales 2007

¢) En caso de no ser posibles las opciones a) y b) anteriores, obtener de BANCO DE VALENCIA o de un

tercero, garantia pignoraticia a favor del Fondo sobre activos financieros de calidad crediticia no inferior a
la de la Deuda Publica del Estado espaiiol en la Fecha de Desembolso, por importe suficiente para
garantizar los compromisos establecidos en este Contrato.

d) Asimismo, en caso de que no fueran posibles las opciones anteriores en los términos previstos, la

Sociedad Gestora podra invertir los saldos, por periodos hasta la siguiente Fecha de Pago, en activos de
renta fija en euros a corto plazo emitidos por entidades que como minimo cuenten con las calificaciones
de F1 (para periodos inferiores a 30 dias o F1+ para periodos superiores) y de P-1 de la deuda corto plazo
no subordinada y no garantizada, segun las escalas de calificacion de Fitch y de Moody’s,
respectivamente, incluyendo valores a corto plazo emitidos por el Estado espafiol, pudiendo darse por

tanto, en este supuesto también, que la rentabilidad obtenida sea diferente a la obtenida inicialmente con
BANCO DE VALENCIA en virtud de este Contrato.

e) En caso de producirse las situaciones b) o d), la Sociedad Gestora con posterioridad trasladara los saldos

de nuevo a BANCO DE VALENCIA bajo el Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés
Garantizado (Cuenta de Tesoreria), en el caso de que la deuda a corto plazo no subordinada y no
garantizada de BANCO DE VALENCIA alcanzara nuevamente las calificaciones de F1 y de P-1, segin
las escalas de calificacion de Fitch y de Moody’s, respectivamente.

Contrato de Préstamo para Gastos Iniciales.

La Sociedad Gestora celebrd, en representacion y por cuenta del Fondo, con BANCO DE VALENCIA un
contrato de préstamo de caracter mercantil por importe de un millén trescientos mil (1.300.000,00) euros (el
“Contrato de Préstamo para Gastos Iniciales™). La entrega del importe del Préstamo para Gastos Iniciales se
realizo en la Fecha de Desembolso y ha sido destinado a financiar los gastos de constitucion del Fondo y
emision y admision de los Bonos y a financiar parcialmente la suscripcion de los Certificados de
Transmision de Hipoteca, por diferencia entre el capital nominal total a que ascienda la suscripcién y el
importe nominal total a que ascienden las Series Al, A2, By C,

El Préstamo para Gastos Iniciales devengara un interés nominal anual, determinado trimestralmente para
cada Periodo de Devengo de Intereses, que serd el que resulte de sumar: (i) el Tipo de Interés de Referencia
determinado para los Bonos, y (11) un margen del 2,00%. Los intereses se liquidaran y seran exigibles al dia
de vencimiento de cada Periodo de Devengo de Intereses en cada una de las Fechas de Pago, y se calcularan
tomando como base: (i) los dias efectivos existentes en cada periodo de devengo de intereses y (il) un afio
compuesto por trescientos sesenta (360) dias. Los intereses se abonaran en la Fecha de Pago correspondiente
siempre que ¢l Fondo disponga de liquidez suficiente de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos o
llegado el caso, con el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion.

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

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

(1) La parte del principal del Préstamo para Gastos Iniciales que hubiera sido realmente utilizada para
fimanciar los gastos de constitucion del Fondo y de emision y admision de los Bonos, se amortizard en
veinte (20) cuotas trimestrales consecutivas y de igual importe, en cada Fecha de Pago, la primera de
las cuales tendra lugar en la primera Fecha de Pago, 22 de marzo de 2007 y las siguientes hasta la
Fecha de Pago correspondiente al 22 de noviembre de 2011, inclyj B

''''''

(1) La parte del principal del Préstamo para Gastos Iniciales / %ubwm Sldﬂ uh}
parcialmente la suscripcion de los Certificados de Transm 1611 de: Hrpoteca yla q
resultare utilizada se amortizara en la primera Fecha de Pagg ;2 dé &ﬁa!‘zc: de 2-007

G .‘ iy, o “‘f f'

Todas las canfidades vencidas del Préstamo para Gastos Inicid @ qﬁejm@lﬁrﬂrm@ ido abonadas por

insuficiencia de Fondos Disponibles, se haran efectivas en las sigu \- teg,Fechas de@ 2 en que los Fondos
Wy D
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Disponibles permutan el pago de acuerdo con el Orden de Prelacidén de Pagos. Las cantidades no pagadaq en
anteriores Fechas de Pago se abonaran con preferencia a las cantidades que corresponderia abonar|en
relacion con el Préstamo para Gastos Iniciales en dicha Fecha de Pago, atendiendo en primer lugar a|los
intereses vencidos y no pagados, y, en segundo lugar, a la amortizacién de principal, segun el Orden| de
Prelacion de Pagos o, Hegado el caso, €l Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion. é

¢) Contrato de Permuta de Intereses.

La Sociedad Gestora celebro, en representacion y por cuenta del Fondo, un contrato de permuta financiera
de intereses (el “Contrato de Permuta de Intereses” o la “Permuta de Intereses”) conforme al modelq de

Contrato Marco de Operaciones Financieras (CMOF), con BANCO DE VALENCIA. Las caracteristicas |
mas relevantes del Contrato de Permuta de Intereses se describen a continuacion. &

En virtud del Contrato de Permuta de Intereses, el Fondo realizard pagos a BANCO DE VALEN(CIA
calculados sobre el tipo de interés de referencia de los Préstamos Hipotecarios, y como contraparfida
BANCO DE VALENCIA realizara pagos al Fondo calculados sobre el Tipo de Interés de Referencia

determinado para los Bonos, todo ello segun lo descrito a continuacion.
Parte A: El Fondo, representado por la Sociedad Gestora. ¢
Parte B: BANCO DE VALENCIA.

1. Fechas de liquidacion.

Las fechas de liquidacion coincidiran con las Fechas de Pago de los Bonos, esto es, los dias 23 de
marzo, 22 de junio, 22 de septiembre y 22 de diciembre o, en caso de no ser alguno de estos diag un ®
Dia Habil, el Dia Habil inmediatamente posterior. |

Las cantidades variables a pagar por la Parte A y por la Parte B para cada periodo de hiqudagion
~ respectivo se liquidaran por neto, siendo abonadas por la Parte pagadora a la Parte receptora en dada
Fecha de Pago.

2. Periodos de hiqumdacion. ®
Parte A:

Los periodos de liquidacién para la Parte A seran los dias efectivamente transcurridos entre |dos
Fechas de Determinacidn consecutivas, excluyendo Ia primera ¢ incluyendo la ultima.

Parte B:

Los periodos de liquidacién para la Parte B serdn los dias efectivamente transcurridos entre dos feghas
de liquidacion consecutivas, incluyendo la primera y excluyendo la ultima.
3. Nocional de la Permuta

Sera en cada fecha de liquidacion la media diaria, durante el periodo de liquidacion de la Parte A
inmediatamente anterior, del Saldo Vivo de los Préstamos Hipotecarios no Dudosos.

4. Cantidades a pagar por la Parte A.

Sera el resultado de aplicar el Tipo de Interés de la Parte A al Nocional de la Permuta en funcion del
numero de dias del periodo de liquidacion de la Parte A que vence y sobre la base de un |aflo
compuesto por trescientos sesenta (360) dias.

4.1 Tipo de Interés de la Parte A.

Sera por cada periodo de liquidacién de la Parte A el tipo de interés anual que resulte de dividir
(1) la suma del importe total de los intereses ordinarios vencidos durante el perioda de
liquidacion de la Parte A de los Prestamos Hipotecarios, excluidos los Préstamos Hipotecgrios
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Dudosos a la Fecha de Determinacién precedente a la fecha de liquidacién correspondiente,
pagados o no por los Deudores, deducidos en los intereses correspondientes al margen sobre el
indice de referencia, entre (ii) el Nocional de Permuta, multiplicado por el resultado de dividir
360 entre el mimero de dias del periodo de liquidacion de 1a Parte A.

A estos efectos:

(1) Los intereses ordinarios seran minorados en los intereses corridos a pagar por ¢l Fondo por
la suscripcion de los Certificados de Transmisién de Hipoteca.

(i) Si fuera el caso, se consideraran también como intereses ordinarios vencidos los intereses
| corridos que perciba el Fondo tanto por la venta de Certificados de Transmisién de
é Hipoteca como por su amortizacion anticipada por parte de BANCO DE VALENCIA

conforme a las reglas previstas para la sustitucion de los Certificados de Transmisién de
Hipoteca.

(111) Se consideraran como fechas de vencimiento de los intereses ordinarios vencidos de los
Preéstamos Hipotecarios las fechas de cobro en las que corresponda su ingreso al Fondo
conforme al Contrato de Administracion.

5.  Cantidades a pagar por la Parte B.

Sera el resultado de aplicar el Tipo de Interés de la Parte B al Nocional de la Permuta en funcion del
numero de dias del periodo de liquidacion de la Parte B.

5.1 Tipo de Interés de la Parte B

; ¢ Sera para cada periodo de liquidacidn de la Parte B el Tipo de Interés de Referencia determinado
' para los Bonos correspondiente al Pertodo de Devengo de Intereses coincidente con cada periodo
de liquidacién de la Parte B.

6. Resolucion del Contrato de Permuta de Intereses.

51 en una Fecha de Pago el Fondo (Parte A) no dispusiera de liquidez suficiente para efectuar el pago

8 de la totalidad de la cantidad neta que, en su caso, le correspondiera satisfacer a la Parte B, la parte de
esta cantidad neta no satisfecha sera liquidada en la siguiente Fecha de Pago siempre que el Fondo
disponga de liquidez suficiente de acuerdo con el Orden de Prelacién de Pagos. Si esta situacién de
impago se produjera en dos Fechas de Pago consecutivas, el Contrato de Permuta de Intereses quedara
resuclto. En este caso, ¢l Fondo (Parte A) asumira la obligacion del pago de la cantidad liquidativa
prevista en los términos del Contrato de Permuta de Intereses, y todo ello de conformidad con el
Orden de Prelacion de Pagos. Si la cantidad liquidativa del Contrato de Permmuta de Intereses fuera

» obligacion de pago de la Parte B y no del Fondo (Parte A), la Parte B asumira la obligacién del pago
de la cantidad liquidativa prevista en el correspondiente Contrato de Permuta de Intereses.

S1 en una fecha de liquidacion la Parte B no efectuara el pago de la totalidad de la cantidad neta que,
en su caso, le correspondiera satisfacer al Fondo (Parte A), la Sociedad Gestora, en nombre y
representacion del Fondo podra optar por resolver el Contrato de Permuta de Intereses. En caso
resolucion, la Parte B asumirad la obligacion del pago de la cantidad liquidativa prevista en los

¢ términos del Contrato de Permuta de Intereses. Si la cantidad liquidativa del Contrato de Permuta de
Intereses fuera obligacion del Fondo (Parte A) y no de la Parte B, el pago de la misma por el Fondo
(Parte A) se efectuara de conformidad con el Orden de Prelacion de Pagos.

TS

Sin perjuicio de lo anterior, salvo en una situacion permanente de A% 1o def«e;l N 1brio financiero

del Fondo, la Sociedad Gestora, en representacién y por cuent/ d% F,pmla; t'ra,tam u* contratar un

nuevo contrato de permuta en condiciones sustancialmente idéng

Actuaciones en caso de modificacion de la calificacion de 1a Pat
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7.1 Modificacién de la calificacion inicial de la Parte B.

La Parte B asumiri el compromiso irrevocable de que si, durante cualquier momento a lo laggo

de 1a vida de la Emisién de Bonos, la calificacion de la deuda no subordinada y no garantizada|de

la Parte B descendiera por debajo de A2 o de A para la deuda a largo plazo o de P-1 o de F1 para

la deuda a corto plazo segun las escalas de calificacion de Moody’s y de Fitch, respectivamente, ¢
realizara, en el plazo méiximo de diez (10) Dias Héabiles desde el dia en que tuviera lugar
cualquiera de dichas circunstancias, alguna de las siguientes opciones en los térrniﬂns:rsig y

condiciones que estime pertinentes la Sociedad Gestora, previa comunicacion a las Agencias|de

Calificacion, para mantener las calificaciones asignadas a cada una de las Series por las Agendas

de Calificacién: (i) que una tercera entidad con una calificaciéon de su deuda no subordinada y|no

garantizada igual o superior 2 A2 y a A en su deuda a largo plazo y a P-1 y a F1 en su deudp a
corto plazo segin las escalas de calificacion de Moody’s y Fitch, respectivamente, garanticq el &
cumplimiento de sus obligaciones contractuales; (ii) que una tercera entidad con las rmsrpas
calificaciones requeridas para la opcién (i) anterior, asuma su posicion contractual y le sustityya
antes de dar por resuelto el Contrato de Permuta para la Parte B, o, en su caso, en virtud dejun
nuevo contrato de permuta; o (iii) constituir un depésito de efectivo o de valores a favor del
Fondo en garantia del cumplimiento de las obligaciones contractuales de la Parte B en funcion
entre otros del valor de mercado de la Permuta de Intereses que cubra al menos el valor|de
reposicion de la Permuta de Intereses para que no se vea perjudicada la calificacion otorgada a
los Bonos por las Agencias de Calificacién y, en su caso y en funcién de la calificacion que
tuviera asignada la contraparte del Contrato de Permuta de Intereses, alguna de las opciones (}) y
(ii) anteriores. Para el célculo del valor de mercado a los efectos de Fitch se actuara conforme a
los criterios de Fitch indicados en su informe “Counterparty Risk in Structured Finance: Swap
Criteria”, de 13 de septiembre de 2004, o documento o informe de Fitch que pudiera sustituir al
anterior en el futuro, proponiendo una férmula de estimacion del valor de mercado de la Permuta

de Intereses, dentro de los quince (15) dias siguientes a la pérdida de calificacion A por la Parte
B.

7.2. Modificacion de la calificacion posterior de la Parte B.

1. En el supuesto de que, posteriormente a la realizacion del deposito de efectivo o de valgres
previsto en el punto (iii) del apartado 7.1 anterior, la calificacion de la deuda no garantizaia y
no subordinada de la Parte B sea rebajada por debajo de BBB+ para la deuda a largo plazo o
de F2 para la deuda a corto plazo, segin la escala de calificacidon de Fitch, el manteninugnto
de dicho depésito uinicamente podria seguir siendo viable para que no se vea perjudicadp la
calificacién otorgada a los Bonos por Fitch en caso de que exista una tercera parte que
verifique la correcta aportaciéon de dichos depésitos en tiempo y forma, a satisfaccion de
Fitch.
2. En caso de que se produzca un descenso de la calificacion de la deuda no garantizada y no
subordinada de la Parte B por debajo de A3 o BBB para la deuda a largo plazo segun las
escalas de calificacién de Moody’s y de Fitch, respectivamente, o por debajo de P-2 q F3

para la deuda a corto plazo segin la escala de calificacion de Moody's y :‘;}fch,

respectivamente, las opciones (i) y (ii) previstas en el apartado 7.1 anterior serian las unfcas
viables para evitar el descenso en la calificacion otorgada a los Bonos por las Agencia$ de
Calificacién, con realizacion del depésito de efectivo o de valores previsto en el punto (i11)
del apartado 7.1 anterior desde el dia en que tuviere lugar cualquiera de dichas circunstancias

hasta que se realize cualquiera de las opciones (i) o (ii) citadas en el plazo maximo de log 30
dias naturales.

7.3. Incamplimiento de las obligaciones en caso de modificacion de la calificacion.

Si el garante de la Parte B o la propia Parte B no adoptara las medidas anteriormente descritas en
los apartados 7.1 y 7.2 anteriores, ello constituird una causa de vencimiento anticipado| del
Contrato de Permuta de Intereses.
En este caso, la Parte B asumira la obligacién del pago de la cantidad liquidativa prevista en los
términos de Contrato de Permuta de Intereses. Si la cantidad liquidativa del Contrato de Permuta
de Intereses fuera obligacién del Fondo (Parte A) y no de la Parte B, el pago de la misma pér el
Fondo (Parte A) se efectuard de conformidad con el Orden de Prelacion de Pagos.
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Todos los costes, gastos e impuestos en que se incurran por el imcumplimiento de las anteriores
obligaciones seran por cuenta de la Parte B.

8. Fecha de Vencimiento

>era la primera de las fechas en las que se produzca cualquiera de las circunstancias enumeradas para
la extincion del Fondo.

La ocurrencia, en su caso, de la resolucién anticipada del Contrato de Permuta de Intereses no constituird en

st misma una causa de Amortizacién Anticipada de la Emisién de Bonos y Liquidacién Anticipada del

Fondo, salvo que en conjuncion con otros eventos o circunstancias relativos a la situacién patrimonial del
PY Fondo se produjera una alteracion sustancial o permanente de su equilibrio financiero.

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

d) Contrato de Administracion de los Préstamos Hipotecarios y Depdsito de las Certificados de Transmision
de Hipoteca.

Banco de Valencia, entidad emisora de los Certificados de Transmision de Hipoteca a ser suscritos por el
Fondo, de conformidad con lo establecido en el articulo 61.3 del Real Decreto 685/1982, ha suscrito con la
Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, el Contrato de Administracion de los
Préstamos Hipotecarios y Depoésito de los Certificados de Transmisién de Hipoteca (el “Contrato de
Administracion”) en virtud del cual Banco de Valencia (en cuanto a este Contrato el "Administrador"),

J, como mandatario de la Sociedad Gestora por cuenta del Fondo, (i) realizara la guarda y custodia de los

@ Certificados de Transmision de Hipoteca, (ii) conservard la custodia y administraciéon de los Préstamos
Hipotecarios; y (iii) recibira, en gestién de cobro, en nombre del Fondo, cuantas cantidades sean satisfechas
por los Deudores en virtud de los Préstamos Hipotecarios objeto de.los Certificados de Transmisién de
Hipoteca.

El Administrador como contraprestacién por la custodia, administracion y gestion de los Préstamos
Hipotecarios y el deposito de los titulos representativos de los Certificados de Transmisién de Hipoteca,

@ tendra derecho a recibir por periodos vencidos en cada una de las Fechas de Pago y durante el periodo de
vigencia del Contrato, una comisién de administraciéon subordinada igual al 0,01% anual, incluido el
Impuesto sobre el Valor Afiadido en caso de no gozar exencion del mismo, que se devengara sobre los dias
efectivos transcurridos y sobre el Saldo Vivo medio diario de los Préstamos Hipotecarios que administre
durante cada Periodo de Determinacion.

. ¢) Contrato de Direccidn, Aseguramiento y Colocacidn de la Emision de Bonos.

La Sociedad Gestora, en representaciéon y por cuenta del Fondo, celebré un Contrato de Direccion,
Aseguramiento y Colocacién de la Emision de Bonos con CAJA DE AHORROS DE VALENCIA,
CASTELLON Y ALICANTE, BANCAJA y DEUTSCHE BANK AG como Entidades Directoras y
Entidades Aseguradoras y Colocadoras de los Bonos de las Series Al, A2, B y C, con DZ BANK AG
DEUTSCHE ZENTRAL-GENOSSENSCHAFTSBANK e IXIS CORPORATE & INVESTMENT BANK
& como Entidades Aseguradoras y Colocadoras de los Bonos de las Series A1, A2, By Cy con BANCO DE
VALENCIA S.A. como suscriptor de los Bonos de la Serie D por el cual las Entidades Aseguradoras y
Colocadoras procedieron a la colocacion de la Emisién de Bonos, y a suscribir en su propio nombre la

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

ON
191011 dle. asbvamiento

Las Entidades Aseguradoras y Colocadoras percibieron con cargo al Fond/
y colocacion sobre el importe nominal de los Bonos del 0.05%.

1_4_ T

-q‘.'l""
J}; e S E
Las Entidades Directoras no percibieron remuneracién por la direccion de 5 4 deBongs. Y/
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) Contrato de Agencia de Pagos de los Bonos.

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

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

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

(ii) En cada una de las Fechas de Fijaci6n del Tipo de Interés, comunicar a la Sociedad Gestora el Tipq de
Interés de Referencia determinado que servird de base para el calculo del Tipo de Interés Nominal
aplicable a cada una de las Series de los Bonos.

En el supuesto de que la deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada de BANCAJA experimentgra,
en cualquier momento de la vida de la Emision de Bonos, un descenso en su calificacion situandose por
debajo de F1 o de P-1, segun las escalas de calificacion de Fitch y de Moody’s, respectivamente, la Sociedad
Gestora, en un plazo maximo de treinta (30) dias a contar desde el momento que tenga lugar cualquierq de
dichas circunstancias, debera revocar la designacién de BANCAJA como Agente de Pagos, pmcediﬂnjo a
designar a otra entidad con calificacion crediticia minima de su deuda a corto plazo no subordinada y) no
garantizada de F1 y de P-1, segiin las escalas de calificacion de Fitch y de Moody’s, respectivamente, qug le
sustituya antes de dar por resuelto el Contrato de Agencia de Pagos, o, en su caso, en virtud de un nugvo
contrato de agencia de pagos, y sujeto a la comunicacion previa a las Agencias de Calificacion) Sl
BANCAJA fuera sustituido como Agente de Pagos, la Sociedad Gestora estara facultada para modificar la
comisién en favor de la entidad sustituta que podra ser superior a la establecida con BANCAJA en el
Contrato de Agencia de Pagos.

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

En el supuesto de que el Fondo no dispusiera de liquidez suficiente para satisfacer la totalidad de la
comisién, los importes no pagados se acumularédn sin penalidad alguna a la comisién que corresponda pagar
en la siguiente Fecha de Pago, a no ser que se mantuviera dicha situacién de iliquidez, en cuyo casq los
importes debidos se iran acumulando hasta su pago total en aquella Fecha de Pago en que quedaran
satisfechos.

g) Contrato de Intermediacion Financiera.

La Sociedad Gestora, en representacién y por cuenta del Fondo, celebré con la Entidad Cedente un Confrato
de Intermediacién Financiera destinado a remunerar a ésta por el proceso de intermediacion finandiera
desarrollado y que ha permitido la transformacién financiera definitoria de la actividad del Fondg, la
suscripcion por éste de los Certificados de Transmisién de Hipoteca y la calificacién asignada a cada unga de
las Series de los Bonos.

La Entidad Cedente tendrd derecho a percibir del Fondo una remuneracién variable y subordinadg (el
“Margen de intermediacién Financiera™) que se determinara y devengard al vencimiento de cada perjodo
trimestral que comprendera, excepto para el primer periodo, los tres meses naturales anteriores a cada Fpcha
de Pago, en una cuantfa igual a la diferencia positiva, si la hubiere, entre los ingresos y gastos, incluidag las
pérdidas de ejercicios anteriores si las hubiere, devengados por el Fondo de acuerdo con su contabilidad y

previos al cierre de los meses de febrero, mayo, agosto y noviembre que corresponden al ultimo mes de rada
periodo trimestral.
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La liquidacion de la remuneracion variable que hubiere sido devengada al cierre de los meses de febrero,

mayo, agosto y noviembre se realizara en la Fecha de Pago inmediatamente posterior al tltimo dia de cada

uno de los citados meses siempre que ¢l Fondo disponga de liquidez suficiente de acuerdo con el Orden de
Prelacion de Pagos.

En ¢aso de que el Fondo, conforme al Orden de Prelacion de Pagos, no dispusiera en una Fecha de Pago de
liquidez suficiente para satisfacer la totalidad de la remuneracion, el importe de la remuneracidén variable
devengada que hubiera quedado sin pagar se acumulara sin penalidad alguna a la remuneracion variable que

se hublere devengado, en su caso, en el siguiente periodo trimestral de acuerdo con el Orden de Prelacién de
Pagos.

3. INMOVILIZACIONES FINANCIERAS

El inmovilizado financiero estda compuesto por las 9.544 Préstamos Hipotecarios, correspondientes a 9.544

Certificados de Transmisién de Hipoteca emitidas por Banco de Valencia que la Sociedad Gestora, en nombre y
representacion del Fondo, suscribio al momento de la constitucion de éste.

La adquisicién de las Certificados de Transmision de Hipoteca ascendid a un importe nominal y efectivo de
900.711.214,30 euros y fueron emitidas en su totalidad por Banco de Valencia.

Las Certificados de Transmision de Hipoteca tienen las siguientes caracteristicas:
« [El Fondo ostenta los derechos reconocidos en la normativa legal aplicable.

« [Estan representadas en un titulo nominativo multiple y referidas a una participacion del cien por cien sobre
el principal e intereses ordinarios y de demora de cada uno de los Prestamos Hipotecanos.

« El tipo de interés nominal de cada Préstamo Hipotecario y, por consiguiente, de cada Certificado de
Transmision de Hipoteca es variable, De acuerdo con cada uno de los contratos de los Prestamos

Hipotecarios, el tipo de interés se determina periddicamente a partir de un indice o tipo de referencia mas un
margen o diferencial.

» El tipo de interés nominal medio ponderado de la cartera de Préstamos Hipotecarios al 31 de diciembre de
2007 es del 5,13%.

« Se emiten por el plazo restante de vencimiento de cada uno de los Préstamos Hipotecarios y dan derecho al
Fondo, como titular del Certificado de Transnusion de Hipoteca, a percibir la totalidad de los pagos que, en
concepto de principal, incluyendo amortizaciones anticipadas, reciba la entidad emisora por los Préstamos
Hipotecarios, asi como la totalidad de los intereses, incluidos los de demora, las indemnizaciones de los

seguros de dafios y las cantidades recuperadas en ejecuciones judiciales o extrajudiciales o los inmuebles
adjudicados por este proceso.

« Los Préstamos Hipotecarios fueron concedidos con el objeto de financiar la adquisicion, construccion o
rehabilitacion de viviendas residenciales en Espafia, 0 son subrogaciones por particulares de financiaciones
concedidas a promotores de viviendas.

+ Los Préstamos estan garantizados con primera hipoteca sobre el pleno do ' \- .-=*'=.- ghle, debidamente
constitutda y registrada en el correspondiente Registro de la Propiedad. S o \
o fyt * ...-._“\\*x.,

f vy Q“"”” D N i
idudones-hipotecarios, nj garantiza
LI - !

Yavales ﬁkEﬂQﬂablﬂcﬂn ipactos de
Ty 'a L 'i
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« La custodia y administracion de los Préstamos Hipotecarios se atribuye W\t 2/0 wAata &&ad €misora,
/
Wyo 082

Banco de Valencia (ver nota 4d).
« Los Certificados de Transmision de Hipotecas se encuentran depositadas en Banco de Valencia (ver nota
4d).

« La entidad emisora no asume responsabilidad alguna por impago de lo
directa o indirectamente el buen fin de la operacidn, ni otorga garantias
recompra de tales Certificados de Transmision de Hipoteca.
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« Las caracteristicas mas significativas de los Préstamos Hipotecarios Participados, segun se recogen en la

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

El movimiento de este epigrafe ha sido el siguiente:

B T
Plazo Vencimiento Total
Largo Corto
Saldo al 31 de diciembre de 2006 845.764,13 32.434,33 878.198,46
Traspaso de corto a largo 32.434,33 -32.434,33 -
Amortizaciones:
. Amortizacion cuota ordinaria -28.475,96 - -28.475,96
. Amortizacion anticipada total -65.510,98 . -65.510,98
‘ Amortizacion anticipada parcial -20.460,83 - -20.460,83
Traspaso de largo a corto -27.007,26 27.007,26 -
Saldo al 31 de diciembre de 2007 736.743,43 27.007,26 763.750,69
Importes en mules de curos
R AR ) | TR R S N DR T TSSO SR L By S FE e e O N S I

En la amortizacién de cuota ordinaria se recoge ¢l importe de las cuotas vencidas cobradas y no cobragdas,
siendo estas ultimas dadas de baja de la cartera y traspasadas al epigrafe de deudores, deudores por amortizag¢ion
e intereses vencidos (ver nota 6b).

El saldo al cierre del ejercicio correspondiente al principal a amortizar en las cuotas con vencimiento en el afio
2008, ascendia a 27.007,26 miles de euros que se traspasan al epigrafe de deudores (ver nota 6a), siendo la facha
del ultimo vencimiento de las Certificados de Transmision de Hipoteca el 5 de septiembre de 2041,

Al 31 de diciembre de 2007, la nibrica "Ajustes por periodificacion" del activo del balance de situacion adjunto,

incluye intereses devengados no vencidos correspondientes a los Certificados de Transmision de Hipoteca [por
importe de 2.651,86 miles de euros (ver nota §).

6. DEUDORES

a) Certificados de Transmision de Hipoteca

El saldo que figura en el balance corresponde al principal a amortizar en las cuotas con vencimiento en el
aflo 2008, que asciende a 27.007,26 miles de euros. Este importe no figura incluido en inmovilizacignes
financieras (ver nota 5).

b) Deudores por amortizacion e intereses vencidos.

El saldo que figura en balance se corresponde con el importe pendiente al 31 de diciembre de 2007 dg las
cuotas vencidas y no cobradas de las Certificados de Transmision de Hipoteca, por impago de|los
prestatarios.

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

Saldo al 31 de diciembre de 2006 37,81 71,82

4.149,07 7.254,21
-4.001,88 -7.016,64

309,39

Adiciones 3.105,14
Recuperaciones -3.014,76

Saldo al 31 de diciembre de 2007

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

L L R TR R SN A O At i o R T o, S I L I R

Recibos Principal Intereses
cuotas Yo Ordinarios Yo

» Hasta 1 mes 79.580,33 110.722,94
e Del a2 meses 28.919.93 43,274 87

¢ De 2 a3 meses 12.387,51 16.772,80
e De 3 a6 meses 5.719,00 7.526,44
o De 6 2al2 meses 1.580,83 2.908,23

Total 128.187,60 181.205,28

c¢) Otros deudores.

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.

7. TESORERIA

El saldo que figura en balance, se corresponde con el depdsito de los saldos de la Cuenta de Tesoreria que
devenga un interés variable.

La Cuenta de Tesoreria estd abierta Bancaja en virtud del Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés
Garantizado (ver nota 4a).

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

g b Rk R R T I L o A gt i SR it B, WY e A Mt U LT LA

ESORERIA
« SHaldo al 31 de diciembre de 2006

Ingresos
Retiros

« Saldo al 31 de diciembre de 2007
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El importe de los intereses devengados no vencidos al 31 de diciembre de 2007 que asciende a 52,24 mules de

euros, se encuentran registrados en la ribrica de “Ajustes por periodificacién” del activo del balance de situacion
(ver nota 8). ®

8. AJUSTES POR PERIODIFICACION (ACTIVO)

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

., h . e & y ' o Ak oy w Rt DI et T y ML AR R LEb e i R iy E RIS ; L L b L ! h L EK?{
T T L e e il e i

Intereses devengados pendientes de vencimiento de: Importes

. Certificados de Transmision de Hipoteca (ver nota 3)
. Permuta de Intereses (ver nota 12)
. Entidades de crédito (ver nota 7)

2.651,86
816,46
52,24

Total

3.520,56

Al

Importes en miles de euros

9. BONOS DE TITULIZACION

La Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo y con cargo al mismo, procedio en la fecha) de
constitucion del Fondo a la emision de cinco Series de Bonos de Titulizacion, que tiene las sigumentes
caracteristicas:

f . ettt e e ) " S TLL YT L T T T M) \ Ly EOL DT AN E L R TR AT X S = R R I TR Ryt I A VLN AL AR =R R B L’ P
o L R B e L e T T 4 L LS .-'.'!} '-:-'-'-:::-:-'-:L'_"_'I: :I I}"-:q:l:" R e (L  n Sk o TR g e T e I, T, el
kil KRS R e .‘1.13’,':"":?”?,,}3#{11{“‘#’s*,ji?iﬁ, 2 -,-{'-‘-!"-;';:;:'.;"_‘.;;@.;h'.:;.'-;.;'.f’-#:ft-'.;:,:-_a'.f;:"';r;:-:i:r'.«‘:'a:::y" csmit ek s T e M et e LA IR e R T

Bonos de la Serie Al:

Importe nominal 90.000.000,00 curos
Numero de Bonos 900
Importe nominal unitario 100.000,00 euros

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

de Referencia, EURIBOR a 3 meses de vencimiento, y un margen.
Margen 0,03%

Periodicidad de pago  Trimestral

Fechas de Pago de intereses 22 de marzo, 22 de junio, 22 de septiembre y 22 de diciembre dlﬂ cada afio, en casq de
y amortizacion que alguno de estos dias no fuera un Dia Habil, el siguiente Dia Habil

Amortizacion La amortizacion de los Bonos de la Serie Al se realizard mediante amortizaciones
parciales en cada una de las Fechas de Pago desde que comience su amortizacion hgsta
completar su importe nominal total, por el importe de los Fondos Disponibles para
Amortizacién aplicado en cada Fecha de Pago a la amortizacion de la Serie (Al
conforme a las reglas de Distribucién de los Fondos Disponibles para Amnrtizac{ﬁn,

que serd distribuido a prorrata entre los Bonos de la propia Serie Al mediant¢ la
reduccién del nominal de cada Bono de la Serie Al.
Agencias de Calificacion Fitch Ratings Espafia, 5.A. Moody's Investors Service Espafia S.A.

| | Fitch Moody’s
Calificacién inicial AAA Aaa
Calificacion actual | AAA Aaa
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Bonos de la Serie A2:

Importe nominal

Numero de Bonos
Importe nominal unitario

Interés nominal anual

Margen
Periodicidad de pago

Fechas de Pago de interescs
y amortizacion

Amortizacion

Agencias de Calificacién

Calificacion inicial
Calificacion actual

Bonos de la Serie B:

Importe nominal
Numero de Bonos
Importe nominal unitario
Interés nominal anual

Margen
Perodicidad de pago

Fechas de Pago de intereses
y amortizacion

Amortizacidon

Cuentas Anuales 2007

780.700.000,00 euros
7.807
100.000,00 euros

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

0,15%
Trimestral

22 de marzo, 22 de junio, 22 de septiembre y 22 de diciembre de cada afio, en caso de
que alguno de estos dias no fuera un Dia Habil, el siguiente Dia Habil

La amortizacion de los Bonos de la Serie A2 se realizara mediante amortizaciones
parciales en cada una de las Fechas de Pago desde que comience su amortizacion hasta
completar su importe nominal total, por el importe de los Fondos Disponibles para
Amortizacion aplicado en cada Fecha de Pago a la amortizacién de la Serie A2
conforme a las reglas de Distribucidén de los Fondos Disponibles para Amortizacién,
que sera distribuido a prorrata entre los Bonos de la propia Serie A2 mediante la
reduccion del nominal de cada Bono de la Serie A2.

La primera amortizacion parcial de los Bonos de la Serie A2 tendra lugar en la Fecha de
Pago en la que quedaran amortizados en su totalidad los Bonos de la Serte Al. No
obstante, en caso de que concurran las circunstancias de Amortizacion a Prorrata de la
Clase A, se procederd a la amortizacién de los Bonos de la Serie A2 a prorrata con los
Bonos de la Serie Al, todo ello de conformidad con las reglas de Distribucién de los
Fondos Disponibles para Amortizacion.

Fitch Ratings Espaiia, S.A. Moody's Investors Service Espafia S.A.
Fitch Moody’s
AAA Aaa
AAA Aaa
20.800.000.00 euros
208
100.000.00 euros

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

0,32%
Trimestral

22 de marzo, 22 de junio, 22 de septiembre y 22 de diciembre de cada afio, en caso de
que alguno de estos dias no fuera un Dia Habil, el siguiente Dia Habil

La amortizacién del principal de los Bonos de la Serie B se realizara mediante
amortizaciones parciales en cada una de las Fechas de Pago desde que comience su
amortizacion hasta completar su importe nominal total, por ¢l importe de los Fondos
Disponibles para Amortizacion aplicado en cada Fecha de Pago a la amortizacion de la
Sertc B conforme a las reglas de Distribucion de los Fondos Disponibles para
Amortizacion, que sera distribuido a prorrata entre Jgs.Bopos de la propia Serie B
mediante la reduccién del nominal de cada Bono g Sexie ﬁﬁ&h
La primera amortizacion parcial de los Bo ": *a Seriei”.B‘:?t%EﬁdIé lugar una vez
hubieran sido amortizados los Bonos de 1f/@¥ase A- (Serie”Al"y Serie A2) en su
totalidad. No obstante, aunque no hubiera sjdc®amdrttzada Ta Clase A (8

%&ra AN Zam@nse aplicaran también a

A de Pagd.cn: la: que s¢ cumplieran las
de Principal Pendiente de la Serie B y la su .\.._q. eaq Lyl Pendiente de las
Series Al, A2, B y C se mantenga en el f--_-,::_-:-r_-_,..1::-* UpErior mas proximo
posible.

;adaa leiéq A (Serie Al y Serie
A2) en su totalidad, los Fondos Disponibls : |
la amortizacion de la Serie B en la Fe(
Condiciones para la Amortizacion a Prorra '@nﬁ: ) ﬁ;&:ﬂ _ *'-Lij_je'g'lﬁs ﬂe Distribucidn de
los Fondos Disponibles para Amortizacién, &%hodo? ﬁﬁg fa r@ﬁbﬂén entre el Saldo
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Subordinacion Los Bonos de la Serie B se encuentran postergados en el pago de mtereses y de
lo

reembolso del principal, respecto a los Bonos de la Clase A, de conformidad con
previsto en el Orden de Prelacion de Pagos del Fondo.

Agencia de calificacion Fitch Ratings Espafia S.A. Moody's Investors Service Espafia 5. A.
Fitch Moody’s
Calificacion inicial A+ A2
Calificacion actual A+ A?

Bonos de la Serie C:

[mporte nominal
Numero de Bonos
Importe nominal unitario
Interes nominal anual

Margen
Periodicidad de pago

Fechas de Pago de intcreses
y amortizacion

Amortizacion

Subordinacion

Agencia de calificacion

Clalificacion inicial
Calificacion actual

Bonos de la Serie D

Importe nominal
Numero de Bonos
Importe nomnal unitario
Interés nomunal anual

Margen
Periodicidad de pago

Fechas de Pago de intereses
y amottizacion

Amortizacion

Europea de Titulizacion, S.A., SGFT 23

9.100.000,00 euros
91
100.000,00 euros

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

0.51%
Trimestral

22 de marzo, 22 de junio, 22 de septiembre y 22 de diciembre de cada afio, en caso|de
que alguno de estos dias no fuera un Dia Habil, el siguiente Dia Habil

La amortizacién del principal de los Bonos de la Serie C se realizara mediapte
amortizaciones parciales en cada una de las Fechas de Pago desde que comience|su
amortizacion hasta completar su importe nominal total, por el importe de los Fondos
Disponibles para Amortizacion aplicado en cada Fecha de Pago a la amortizacion dq la
Serie C conforme a las reglas de Distribucion de los Fondos Disponibles para
Amortizacion, que serd distribuido a prorrata entre los Bonos de la propia Serig C
mediante la reduccion del nominal de cada Bono de la Serie C.
La primera amortizacién parcial de los Bonos de la Serie C tendra lugar una yez
hubieran sido amortizados los Bonos de las Series Al, A2 y B en su totalidad. No
obstante, aunque no hubieran sido amortizadas las Series Al, A2 y B en su totalidad,
ios Fondos Disponibles para Amortizacion se aplicardn también a la amortizacion d¢ la
Serie C en la Fecha de Pago en la que se cumpliecran las Condiciones para| la
Amortizacién a Prorrata conforme a las reglas de Distribucion de Jos Fonglos
Disponibles para Amortizacién, de modo tal que la relacién entre el Saldo de Principal
Pendiente de la Serie C y la suma del Saldo de Principal Pendiente de las Senes Al,
A2, B y C se mantenga en ¢l 2,021%, o porcentaje superior mas proximo posible.
Los Bonos de la Serie C se encuentran postergados en ¢l pago de intereses y|de
reembolso del principal, respecto a los Bonos de la Clase A y de la Serie B,|de
conformidad con lo previsto en el Orden de Prelacion de Pagos del Fondo.

Fitch Ratings Espafia 5. A. Moody's Investors Service Espaiia S.A\.

Fitch Moody’s
BBBE Baa3
BBE Baa3

10.400.000,00 curos

104

100.000.00 eutos

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

3,50%
Trimestral

22 de marzo, 22 de junio, 22 de septiembre y 22 de diciembre de cada afio, en casq de
que alguno de estos dias no fuera un Dia Habil, el signiente Dia Habil

La amortizacién del principal de los Bonos de la Serie D se realizarda medignte
amortizaciones parciales en cada una de las Fechas de Pago segun sus reglﬂ de
amortizacién que se establecen a continuacién y hasta completar su importe nomgnal
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total, por el importe de los Fondos Disponibles aplicado en cada Fecha de Pago a la

amortizacion de la Serie D, conforme al Orden de Prelacién de Pagos.

La amortizacion parcial de los Bonos de la Serie D sc efectuarad en cada una de las

Fechas de Pago produciéndose el reembolso del principal en una cuantia igual a la
& diferencia positiva existente entre el Saldo de Principal Pendiente de la Serie D a la

Fecha de Determinacion precedente a la Fecha de Pago correspondiente y el importe del

Fondo de Reserva Requerido a la Fecha de Pago correspondiente.

El importe del Fondo de Reserva Requerido en cada Fecha de Pago sera la menor de las
cantidades siguientes:

(1) Diez millones cuatrocientos mil (10.400.000,00) euros.
(11) La cantidad mayor entre:
& a) El 2,30% de la suma del Saldo de Principal Pendiente de las Series Al, A2, B y
C

b) Cinco millones doscientos mil (5.200.000,00) euros.
No obstante lo anterior, ¢l Fondo de Reserva Requerido no se reducira en la Fecha de
Pago que corresponda y permaneceré en el importe del Fondo de Reserva Requerido en
la Fecha de Pago precedente, cuando en la Fecha de Pago concurra cualquiera de las
circunstancias siguientes;

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

i1) Que en la Fecha de Pago precedente, el Fondo de Reserva no hubiera sido dotado
en ¢l importe del Fondo de Reserva Requerido a esa Fecha de Pago, o si no se
pudiera dotar en la Fecha de Pago correspondiente.

111) Que el margen medio que se suma al indice de referencia correspondiente para la

‘ determinacion del tipo de interés nominal de los Préstamos Hipotecarios,
ponderado por el principal pendiente de vencimiento de los Préstamos
Hipotecarios fuera igual o inferior a 0,50%.
1v) Que no hubieran transcurrido tres (3) aflos desde la fecha de constitucion del
Fondo.
subordinacion Los Bonos de la Serie D se encuentran postergados en el pago de intereses y de
reembolso del principal, respecto a los Bonos de la Clase A, de la Serie B y de la Serie
C, de conformidad con lo previsto en el Orden de Prelacion de Pagos del Fondo.

® Agencia de calificacion Fitch Ratings Espaiia, S.A, Moody's Investors Service Espafia S.A.
Fitch Moody’s
Calificacion inicial CCC Ca
Calificacion actual CCC Ca

Amortizacion de las cinco Series de Bonos

s a) Amortizacion final.

La Fecha de Vencimiento Final es el 22 de septiembre de 2044 o, si éste un fuera un Dia Habil, el siguiente

Dia Habil, sin perjuicio de las amortizaciones parciales de los Bonos y de que la Sociedad Gestora proceda a
la amortizacion anticipada,

b) Amortizacion parcial.

¢ Con independencia de la Fecha de Vencimiento Final y sin perjuicio de la Amortizacion Anticipada de la
Emision de Bonos en caso de Liquidacién Anticipada del Fondo, el Fondo, a través de su Sociedad Gestora,
procedera a efectuar amortizaciones parciales de los Bonos de cadz perie priastechas de Pago con arreglo a
las condiciones concretas de amortizacion para cada una de las ffi::.' T n&ﬁ“l@ N

Q’ Vﬁ'&r ‘
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~atnortizar los Bonos de

¢) Amortizacion anticipada de los Bonos.

se establece en los apartados anteriores, la Sociedad Gesi{d pre A duminicaedn a la CNMV estara
facultada para proceder a la Liquidacién Anticipada del \.. &, con ellc ol amortizacion anticipada
(“Amortizacién Anticipada™), en una Fecha de Pago, de la totalid3Nge ¥ DR ,'c Bonos, de conformidad
con los Supuestos de Liquidacién Anticipada (ver nota 1b).
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de

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

Los Bonos estan representados en anotaciones en cuenta, siendo IBERCLEAR, la entidad encarga de la llevanza -
de su registro contable. . ®

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

El movimiento de este epigrafe ha sido el siguiente:

A S DA e G R TR el B S S e e S e P L e R S AN R e g i B R
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SERIE A1 SERIE A2 SERIEB SERIEC SERIED TOT/

Saldo al 31 de diciembre de 2006 90.000,00 | 780.700,00 : 10.400,00 | 911.00000

. Amortizaciones: -90.000,00| -42.000,18 | _ | -132.000/18

Saldo al 31 de diciembre de 2007 738.699,82 | 20.800,00 9.100,00 | 10.400,00 778.999,82

Immportes en miles de euros

Al 31 de diciembre de 2007 se han devengado costes financieros no vencidos de Bonos de Titulizacion por

importe de 864,42 miles de euros que se encuentran registrados en el epigrafe “Ajustes por periodificacion” e el
pasivo del balance de situacién adjunto (ver nota 11b). -

10. DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO

Préstamo para Gastos Iniciales

[ a situacién al 31 de diciembre de 2007 del Préstamo para Gastos Iniciales (ver nota 4b) es la sigwiente:

TR R
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6,720 %
Euribor 3 meses + 2,00%

.......................................................................................................................................
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RESTAMO PARA GASTOS INICIALE Importes
Saldo al 31 de diciembre de 2006 1.300,00

e Disposiciones -
¢ Amortizaciones -566,35
o

&

Liquidacion intereses 64,56
Pago intereses -64,56

Saldo al 31 de diciembre de 2007 733,63

W ey e re ok T R R PR PP
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VALENCIA HIPOTECARIO 3 FONDO DE TITULIZACION DE ACTI VOS Cuentas Anuales 2007

Al 31 de diciembre de 2007 existen intereses devengados y no vencidos de los Préstamos por importe de 1,11

mllels de euros que se encuentran registrados en el epigrafe “Ajustes por periodificacién” en el pasivo del balance
de situacion adjunto (ver nota 11b).

'
11. ACREEDORES A CORTOQ PLAZO
M

a) Otros acreedores.

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

Margen de Intermedicacion Financiera
Otras deudas

Saldo al 31 de diciembre de 2007

b)  Ajustes por periodificacion (Pasivo).

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

Intereses y comisiones devengadas pendientes de vencimiento

Intereses de:
Preéstamos (ver nota 10)
Bonos de Titulizacion de Activos (ver nota 9) 864,42
Permuta de Intereses (ver nota 12) 2.702,35

Total 3.567,88

Comisiones de:

Administracion de los Préstamos Hipotecarios
Gestion del Fondo

Agencia de Calificacion de la Emision de Bonos
Margen de Intermediacion Financiera

Total

Total 3.992,49

Importes en miles de euros

e T e NI e i R I L T -ty s iy o v \ -
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12. CUENTAS DE ORDEN

e - ———————

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

CUENTAS DE ORDEN Importes

Fondo de Reserva
Fondo de Reserva 10.400,00

Permuta Financiera
Permuta de Intereses a recibir 816,46
Permuta de Intereses a pagar 2.702,35

Total 13.918.81

Importes en miles de euros

S e A O M R S

Permuta de Intereses.

El importe de los intereses devengados no vencidos al 31 de diciembre de 2007 de la parte correspondicnte g la
cobertura de la permuta financiera de intereses a pagar asciende a 2.702,35 miles de euros y se encuemtra
registrado en la nibrica de ajustes por periodificaciones del pasivo (ver nota 11b).

El importe de los intereses devengados no vencidos al 31 de diciembre de 2007 de la parte correspondientc a la
cobertura de la permuta financiera de intereses a cobrar asciende a 816,46 mules de euros y se encuenira
registrado en la nibrica de ajustes por periodificaciones del activo (ver nota 8).

El importe que figura en la cuenta de pérdidas y ganancias de 2.814,82 mules de euros se corresponde con el
resultado neto del ejercicio, representado por unos ingresos de 34.021,49 miles de euros y unos costeg de

31.206,67 miles de euros.

13. SITUACION FISCAL

Segtin las disposiciones legales vigentes, las liquidaciones de impuestos no pueden considerarse definitivas hpsta
que no hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripcion de
cuatro afos.

El Fondo tiene pendientes de inspeccidn todos los impuestos que le son aplicables desde el momento de su
constitucion. En opinién de los miembros de la Comision Delegada del Consejo de Administracion dg la
Sociedad Gestora del Fondo, no existen contingencias que pudieran derivarse del afio abierto a inspeccion.

La declaracién del Impuesto sobre Sociedades del ejercicio 2007 que sera presentada por la Sociedad (estorg, en

nombre y representaciéon del Fondo, no contempla diferencias entre ¢l resultado contable y la base impomible
fiscal.
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A BRI T oI o T ———— e
14, REMUNERACION DE AUDITORES
m"—"—-‘_m_l_i__.—”__—“_—_._mw

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

-_ .

15. HECHOS POSTERIORES

_— . _—

Desde el 31 de diciembre de 2007 hasta la formulacién 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, OTRA INFORMACION

e e —— e e e—

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

El mencionado Real Decreto establece que las primeras cuentas anuales que se elaboren conforme a los criterios
contenidos en el mismo se consideraran cuentas anuales iniciales, y por lo tanto no se recogeran cifras
comparativas del ejercicio anterior, si bien se permite presentar informacién comparativa del ejercicio precedente

& siempre que la misma se adapte al nuevo PGC. Adicionalmente, este Real Decreto contiene diversas
disposiciones transitorias en las cuales se permiten distintas opciones de aplicacion de la nueva norma contable, y
adopcion voluntaria de determinadas excepciones a su primera aplicacion.

La Sociedad Gestora esta llevando a cabo un plan de transicién para su adaptacion a la nueva normativa contable
que incluye, entre otros aspectos, el analisis de las diferencias de criterios y normas contables, la determinacién
de la fecha del balance de apertura, la seleccion de los criterios y normas contables a aplicar en la transicion, y la

& evaluacion de las necesarias modificaciones en los procedimientos y sistemas de informacién, de lo que se
informara en las cuentas anuales del ejercicio 2008.

17. INFORMACTON SOBRE MEDIOAMBIENTE
AN

® 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.

¢ 18. CUADRO DE FINANCIACION

e Europea de Titulizacién, S.A., SGFT 28
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VALENCIA HTIPOTECARIO 3 FONDO DE T1 TULIZACION DE ACTIVOS Cuentas Anualey 2007

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

r
i

D. Roberto Vicarno Montoyd
Presidente

D. Luié BachmG-ém.{:z

/g

D Mario Masia Vicente

D. Arturo Miranda Martin, en representacion

D, Ana Fernandez Méhriqm

de J.P. D. '“;lﬁustnwda'mf{uf'ufluo Portillo (eigusa"su asistenfia ”i)c)r

Morgan Espafia, S.A. (excusa su asistencia por motivos
profesionales y delega su representacion y voto en L.

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

Mario Masia Vicente)

AN

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

DILIGENCIA: Tras la formulacion por la Comision Delegada del Consejo de Administracion de Europea de
Titulizacién, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, en sesion de 75 de abril de 2008 de las C!?Jentas
Anuales (balance, cuenta de pérdidas y ganancias y memoria) de “VALENCIA HIPOTECARIO 3 Fopdo de
Titulizaciéon de Activos” correspondientes al ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2007, contenidas enflas 30
paginas anteriores, numeradas de la 1 a la 30, el Presidente y los Vocales que constituian la Comision Ddlegada
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 gstar en
el lugar de celebracion (lo que se hace constar a los efectos de lo dispuesto €n el articulo 171.2 del TRLSA),
siendo autografas de los mismos las firmas manuscritas que preceden.

Madrid, 25 de abril de 2008

Belén Rico Ar
Secretaria no Consejera
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VALENCIA HIPOTECARIO 3 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Informe de Gestion| 2007
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VALENCIA HIPOTECARIO 3 Fondo de Titulizacién de Activos (el “Fondo”) se constituyé mediante egcritura
publica otorgada el 15 de noviembre de 2006 por Europea de T itulizacién, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de
Titulizacion, agrupando 9.544 Préstamos Hipotecarios por un importe total de 200,71 1.214,30 euros que corresponden
a 9.544 Certificados de Transmision de Hipoteca por el mismo importe, emitidas por Banco de Valencia, 5.A.Jen esa P
misma fecha.

Asimismo, con fecha 20 de noviembre de 2006 s¢ procedio a la puesta en circulacion de la emision de los Bgnos dc
Titulizacién por un importe nominal total de 911.000.000,00 euros integrados por 900 Bonos de la Serie Al} 7.807
Bonos de la Serie A2, 208 Bonos de la Serie B, 91 Bonos de la Serie C y 104 Bonos de la Sene D, representados en
anotaciones en cuenta de 100.000,00 euros de valor unitaro.

Con fecha 14 de noviembre de 2006, la Comision Nacional del Mercado de Valores verifico e inscribid| en los
registros oficiales los documentos acreditativos y el folleto informativo correspondientes a la constitucion del Hondo y
la emision de Bonos de Titulizacion.

El Fondo constituye un patrimonio separado y cerrado, carente de personalidad juridica, integrado, en CuELIED a su
activo, por los Certificados de Transmision de Hipoteca que agrupa, los gastos de constitucion y el Fondo de Reserva
depositado en la Cuenta de Tesoreria, y en cuanto a su pasivo, por los Bonos de Titulizacién de Activos emitiglos y el
Préstamo para Gastos Iniciales, de tal forma que el valor patrimonial neto del Fondo es nulo. Adicionalmente, el
Fondo tiene concertado la Permuta de Intereses que figura en cuentas de orden.

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

El Fondo esta regulado por la Ley 19/1992 de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de Imversion
Mobiliaria y sobre Fondos de Titulizacion de Activos, regulaciones posteriores, asi como por la propia escyitura de
constitucion.

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

Europea de Titulizacién, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, con domicilio social en Madrid, C/
Lagasca, 120, tiene a su cargo la administracién y representacion legal del Fondo. Asimismo, de conformidad con la
normativa legal aplicable, le corresponde en calidad de negocios ajenos, la representacion y defensa de los int¢reses de
los titulares de los Bonos emitidos con cargo al Fondo y de los restantes acreedores del mismo. Europea de
Titulizacién, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién (en adelante "la Sociedad Gestora") figura mscrita en
el registro especial de la Comisiéon Nacional del Mercado de Valores con el niumero 2.

La Sociedad Gestora con el objeto de consolidar la estructura financiera del Fondo y procurar la mayor qobertura
posible para los riesgos inherentes a la emision de Bonos, asi como complementar la administracion de] Fondo,
suscribi6 a la constitucion de! Fondo los contratos que a continuacion se enumeran con indicacion de las entidades de
contrapartida:
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. Apertura de Cuenta a Tipo de Interes Garantizado (Cucnta de Tesnrena)
* Préstamo para Gastos Iniciales

Banco de Valencia

Banco de Valencia

e Permuta de Intereses Banco de Valencia

* Administracién de los Préstamos Hipotccarios y Depésito de los  Banco de Valencia

¢ Certificados de Transmision de Hipoteca
* Direccion, Ascguramiento y Colocacion de 1a Emision de Bonos Bancaja, Deutsche Bank, DZ Bank, AG,
[x1s CIB, Banco de Valencia

Hancaja

¢ Agencia de Pagos de los Bonos

o [ntermediacion Financiera Banco de Valencia

Lo [ERNNNNE ] L] n [N ] L] 1 ] [ ] LI} L)
' T T L L L
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1. CERTIFICADOS DE TRANSMISION DE HIPOTECA

Los 9.544 Certificados de Transmisiéon dc Hipoteca que se agrupan en el Fondo han sido emitidas sobre 9,544
Prcstamos Hipotecarios cuyos capitales pendientes a la fecha de emisién ascendian a 900.711.214 ,30 euros. Los
Certificados de Transmision de Hipoteca estan representadas en un titulo nominativo mult1ple y s¢ emiten por ¢l plazo

restante de vencimiento de cada uno de los Préstamos Hipotecarios, participando del cien por cien del principal ¢
Intereses ordinarios y de demora de cada uno de ellos .

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

El movimiento mensual de la cartera de Certificados de Transmisién de Hipoteca es el siguiente:

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

28.475.962,01

83.971.810,87

UL i, R T e e e T A e L BT e O WM e Bt I L R S b, e S
Certificadns Amnrtlzaclﬁn de PrmclEal Prmclp_al Eendlente amﬂrtlzar Prmcnpal
Vivos Ordinaria (1 Anticipada Saldo (fin de mes) % (factor) Medio anual (2
2006.11.15 900.711.214,30 100
® 2000 3.217.929,77 | 19.294.822.38 §78.198.462,15 97,50 | 889.362.115,10
2007 28.475,962,01 | 85.971.810,87 763.750.689,27 84,79 | 815.337.639,18
2007 Enc 2.665.796,54 | 10.706.850,76 864.825.814,85 96,02
Feb 2.519.963,60 8.681.223,20 853.624.628,05 9477
Mar 2.476.032,41 6.801,540,08 844.347.055,56 93,74
Abr 2.463.459,95 £.805.692,00 833.077.903,01 92.49
May 2.344.701,64 8.589.874 87 £22.143.327 10 91,28
Jun 2.360.3064,51 6.158.237,21 813.624.725 38 90,33
Jul 2.392.301,64 | 6.703.497.12 804.528.926,62 89,32
Ago 2.269.085,17 | 5.603.798,91 796.656.042,54 88,45
Sept 2.258.730,44 | 5.173.258.63 789.224.053 47 87,62
Oct 2.277.836,37 | 6.599.990,45 780.346.226,65 86,64
Nov 2.192.994,28 5.800.618.,69 772.352.613,68 85,75
Dic 2.254.69546 | 6.347.228 95 763.750.689,27 84.79

_

*"‘r“&

Notas: (1) Incluyc cuotas de principal vencidas y no cobradas y iﬁ«;’;_ﬁ Ao 3
(2) En 2006 prmmpal mcdm entre ﬂl 15.11. 2006 y el 3]1.12. 20 7 o AV A fif-’*\,
e R AR PG L SR AT LR AL e HTHLR SRR o G A b TR ﬂ:iﬂ; ﬂgk‘l‘a v“ W}H@*SM}“” e iy
# oo
, 20
2) Morosidad >,
@ X éﬂw £) ch
La distribucion de los saldos vencidos pendientes de pago de los Ceritcagas=#e"Transmision de Hlpotaca en
funcion de la antigiiedad de cada cuota vencida y no cobrada total o parcialmente al cierre del ejercicio, es la
siguiente:.
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Antlguedad Nimero Importe Impagado Importe en Dudosos Importe

Deuda recibos Principal Intereses Total Principal Intereses Total Provisiongdo
Ordinarios

Hasta 1 mes 278 | 79.580,33 | 110.722,94 | 190.303,27

De 1 a 2 meses 104| 2891993 43.27487| 72.194,80 o
De 2 a 3 meses 41| 12.387,51 16.772,80 | 29.160,31
D¢ 3 a 6 meses 18 5.719,00 7.526,44 1 13.245 44

De 6 a 12 meses 1.58(},83 2.908.23 4 489,06

Importes en Eums

T I B S T R T B R S P e T T Bt 0 B T T T L R e ~'5'355,?5,5;,5},"-2'?’5:-,‘-,;E:'-'f-}?.;i??if:-’iiéé"<=',.'5"3“-":f.-'.*'-‘-'"'.*' iiz{'.f?::ele:-='?,}?“:':-:':ii;.?;l‘i'{i'z Pl .
La distribucion por la antigliedad de la primera cuota vencida y no cobrada de los Certiticados de Transmision de
Hipotecas en situacion de impago, con informacién del principal pendiente de vencer y el valor de tasacion inicial

de la garantia imrmbiliaria, es la sigmente:
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Antigiiedad Numero Importe impagado Deuda Deuda Valor % Deuda /
Deuda Préstamos  Principal Intereses Total pendiente Total Tasacién V. tasaciéon

ordinarios vencer Iinmueble

Hasta 1 mes 173
De |1 a 2 mescs 66
De 2 a 3 mescs 33
De 3 a 6 meses 6
De 6 a 12 meses 2

50.017,46  62.642,14 112.659,60
35.980,37  51.463,01 87.443,38
27.144,14 45.957,63  73.101,77
11.034,96  10.885,39  21.920,35

4.010,67 1025711  14.267,78

17.687.602,74
6.418.995,065
3.930.098,32
535.552,57
297.351,92

17.800.262,34 | 32.277.340,93
0.506.439,03 1 12.406.260,58
4.003.200,09 | 6.410.579,92
557.472,92 §90.390,40
311.619,70 385.871,00

128.187.60 181.205,28 309.392.88 | 28.869.601,20 52.370.442.83

Impﬂrtes €N euros
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3) Estados de la cartera de Certificados de Transmision de Hipoteca al 31 de diciembre de 2007 segun las
caracteristicas mds representativas.

Formalizacion

Los Préstamos Hipotecarios participados fueron formalizados en fechas comprendidas entre los afios 1996 |y 2006.
La distribucion por afios se muestra en el siguieutﬂ cuadro:

R R o BB T M O S L A A S P S s R s
SITUACION AL 31/12/2007 SITUACION AL 31/12/2006 blTUACION A LA CONSTI ICIGN

Afo Principal Principal Principal
Formaliz |[Nimer¢ % vendiente % [Nimer¢c % nendiente % |[Namer¢c % nendiente %

1.433.844,48 0,16
5.364.559,79 0,61
10.282.857,50 1,17
5.990.306,03 0,68
0.738.730,24 1,11
17.702.157,34 2,01
51.194.051,75 5,83
95.104.573,69 10,83
05.786.876,92 10,91
418.517.985,11 47,66
167.082.519,30 19,03

44 0,52  1.151.54574 0,15
156 1,83  4.379.284,00 0,57
226 2,66  8.916.040,55 1,17
117 1,38  4.987.661,41 0,65
178 209  7.859.728.26 1,03
244 2,87 14.738.920,87 1,93
579 681  44.160.414,77 5,78
1.039 12,22  81.789.305,63 10,71

042 11,08  82.488.05528 10,80
3.602 42,37 366.316.910,57 47,96
146.962.822,19 19,24

0,51 1.456.724,58
248 5.741.490,4
2,67  10.454.231 4C
1,47 6.231.764,
218  10.098.489,8
2,95  18.139.364,
6,82

12,16

10,95
41,8

16,01

8.502 100,0 763.750.689,27 100.0] 9379 100,0 878.198.462.15 100,0] 9.544 100,0 900.711.214

[mportes en euros -
B e R e -".;:.:';.'i*'é-'i-":r o e R ARG S e R T e R
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VALENCIA HIPOTECARIO 3 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Informe de Gestion 2007

Capital pendiente

El importe individual del principal pendiente de amortizar de cada uno de los Préstamos Hipotccarios participados

S¢ encuentra entre 3,41 y 886.947,38 euros. La distribucion de la cartera por el principal pendiente de amortizar es
la siguente:

e R i e e T e i T e T N L G
SITUACION AL 31/12/2007 SITUACION AL 31/12/2006 SITUACION A LA CONSTITUCION

Principal Principal

Intervalo

Principal

Principal pendiente pendiente vendiente Pendiente
0.00-14.999,991 552 6,49  4.145.661,70  0,54| 592 631  4.172.677,05 048] 586 6,14  4.215.153.22 0,47
15.000,00 -29.999,99) 717 843 16.354.421,24  2,14] 724 7,72 16587.585,60 1,89 726 7.61  16.630.057.46 1,85
30.000,00 - 44.999,991 750 8,82 27.989.886,33 3,66 782 8,34 29.182.243,00 3,32] 787 825  29.408.710.83 3,27
45.000,00-55.999,99} 865 10,17 4572171781 599 896 9,55 47.645.192,61  543] 912 956  48.585.150.93 5,39]
60.000,00 -74.999,991 970 11,41  65.528.824,11 8,58 1.026 10,94 69.431.033,18 791 1.023 10,72 69.381.886.74 7,70
7200000 -89.999,99[  1.006 11,83 82.786.562,36 10,84 1.107 11,8  91.358.638,52  10,4] 1.130 11,84 93.255.322.89 1034
20.000,00 - 104.999,99] 859 10,10 83.485.098,55 10,93 963 10,27  93.687.623,98 10,67 979 10,26  95.246.111.45  10.56
105.000,00 - 119.999,99] 721 848 80.972.522,03 10,60 817 871  92.015.501,60 1048 837 8,77  94.255.604,97  10.45
[20.000,00 - 134.999,99] 526 6,19  66.831.439,74 8,75 603 6,43  76.754.938,68  8,74| 624 654  79.319.924.35 8,81
135.000,00 - 149.999,99| 437 5,14  62.089.451,77  8,13] 506 541  72.006.588,13 82 531 556  75.575.523,69  8.39
150.000,00 - 164.999,99| 276 325 43.281.692,33 567 360 3,84 5650333639  §.43 370 3,88  58.086.006,95 6,45
165.000,00 - 179.999,991 247 291 4252991040  557| 284 3,03  49.109.00297 559 295 3,09 5096037511  5.66
180.000,00 - 194.999,99 165 1,94  30.880.342,57 4,04 189 2,02 3549336376  4.04 196 2,05 36.796.00486 409
195.000,00 - 209.999,99 86 1,01 17.411.999,3¢ 2,28 124 1,32 24.992.469,07  2.85 128 1,34 25.813.144,10 287
210.000,00 - 224.999,99 72 0,85  15.656.523,04  2.05 81 0,86 17.545.052,54  2.01 86 0,90 18.628.883,56  2.07
225.000,00 - 239.999 99 49 0,58 11.351.659,69 1,49 71 0,76 16.432.780,61 1,87 74 0,78  17.163.065,77 1,91
240.000,00 - 254.999,99 39 046  9.637.280,76 1,26 41 0,44 10.158.879,02 1,16 44 0,46  10.903.543,26 1,21
255.000,00 - 269.999 99 28 0,33 7.388.675,84 0,97 31 0,33 8109.19576 0,92 330,35 8.637.823.09 0,96
270.000,00 - 284.999,99 23 027 642521327 0,84 29 0,31  8.030.046,31 0,91 25 0,26 6.916.111,40 0,77
285.000,00 - 299.999_99 19 022  5.526293,80 0,72 340,36 9.903.998,08 1,13 38 0,40  11.076.082,33 1,23
300.000,00 - 314.999,99 12 0,14 370047137 0,48 13 0,14 397530838 0,45 14 0,15  4283.650,73 0,48
315.000,00 - 329.999,99 21 0,25  6.775.203,64 0,89 19 0,21  6.154.819,36 0,7 15 0,16 485852046 (.54
330.000,00 - 344.999,99 9 0,11  3.062.505,97 0,40 14 0,15 469568836 0,53 17 0,18 570584185 0,63
345.000,00 - 359.999,99 8 0,09  2.790.752,75 0,37 12 0,13 421722536 0,48 13 0,14  4.588362,60 0,51
360.000,00 - 374.999 99 30,04  1.089.001,21 0,14 5 0,05  1.843.35355 0,21 3 0,03 1.097.141,09 012
375.000,00 - 389.999,99 8 0,09  3.050272,16 0,40 5 0,05 1.918.631,07 0,22 7 0,07  2.688.490,10 0,30
390.000,00 - 404.999,99 7 0,08  2.789.72546 037 8 0,09  3.149.07520 0,36 7 007  2.763.627,98 0,31
405.000,00 - 419.999,99 4 0,05 165224852 022 5 0,05 205569327 0,23 5 0,05 20060272,68 023
420.000,00 - 434.999,99 2 0,02 851.335,10 0,11 30,03 1.292551,72 0,15 2 0,02 858.481,68 0,10
435.000,00 - 449.999 99 1 0,01 438.578,03 0,06 30,03 1.319.786,95 0,15 4 004  1.765.026,01 020
450.000,00 - 464.999,99 2 0,02 910.627,82 0,12 5 0,05 228407875 0,26 5 0,05 228992565 025
465.000,00 - 479.999.99 3 0,04 1.408.689,78 0,18 30,03 1.430.892,78 0,16 1 0,01 474.668,15 0,05
480.000,00 - 494.999,99 1 0,01 490.380,47 0,06 2 0,02 972.000,00 0,11 4 0,04  1.940.01339 022
495.000,00 - 509.999,99 2 0,02 1.007.250,89 0,13 2 0,02  1.007.289,49 (.11 1 0,01 502.316,13 0,06
510.000,00 - 524.999 99 1 0,0l 523.797,60 0,07 2 0,02 1.030.189,94 0,12 30,03 1.542.75868 0,17
525.000,00 - 539.999,99 I 0,01 §25.322,40 0,07 2 0,02 1.061.540,73 0,12 2 0,02 1.066.752,60 012
540.000,00 - 554.999,99 1 0,01 542.333,85 0,07 1 0,01 541.438,90 0,06 I 0,01 §42.312,21 0,06
555.000,00 - 569.999.99 2 002  1.119.55747 0,15 1 0,01 569.582,84 0,06 - - - i
570.000,00 - 584.999,99 - . - - 2 0,02 1.150222,61 0,13 30,03 1.731.903,32 0,19
585.000,00 - 599.999,99 - - - - 1 0,01 594.736,28 0,07 1 0,0l 599.831,17 0,07
600.000,00 - 614.999,99 1 0,01 612.254,46 0,08 2 0,02 121248588 0,14 1 0,01 606.877,37 0,07
615.000,00 - 629.999,99 2 0,02 1.255.100,04 0,16 2 0,02 125509230 0,14 2 0,02 124429042 0,14
630.000,00 - 644.999,99 - - - 1 0,01 640.682,78 0,07 2 0,02  1272567,16 0,14
645.000,00 - 659.999,99 - - - - 1 0,01 651.781,93 0,07 2 0,02  1.304806,89 0,14
675.000,00 - 689.999 99 I 0,01 686.326,06 0,09 . - - - - - . -
705.000,00 - 719.999,99 - - i . 1 0,01 709.330,13 0,08 I 0,01 711.212,12 0,08
750.000,00 - 764.999,99 - - - - 1 0,01 764.382,03 0,09 - - - -
765.000,00 - 779.999,99 1 0,01 765.173,34 , 1 0,01 770.000,00 0,09 2 0,02 153787885 0,17
810.000,00 - 824.999 99 I 0,0l 821.656,80 0,11
870.000,00 - 884.999 99 . - . - 1 0,01 870.767,77 0,] 1 0,0 §75.042,05 0,10
885.000,00 - 899.999,99 1 0,01 886.947,38 0,12
930.000,00 - 944.999,99 - - - - l 0,01 939.6 . 0,01 044.147,00 0,10
8.502  100,0 763.750.689,27 100,0] 9.379 100,0 §78.1934GINE 100,0  900.711.214,30 1000
Minimo | 3,41 161,55
Méaximo 286.947,38 944.147,00
Medio 89.831,89 94.374,60
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VALENCIA HIPOTECARIO 3 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Informe de Gestion| 2007

Indices de referencia

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

La distribucién de la cartera segun el indice de referencia que sirve de base para la determinacion del fipo de

interés es la siguiente: &
Sy o e ST e ST ik
% Tipo Margen|
Indice Principal Interés s/indicd]
Referencia Numero %o Pendiente Yo Nominal Referencja

EURIBOR a 1 afio 7.934 03,32 741.483.727,35 97,08 5,12% (0,80
MIBOR a 1 afio 568 6,68 22.266.961,92 2,92 5,33% 0,96

Medias nonderadas por principal pendignte
Rk ﬁxiiﬁv*ﬁi&ﬁﬁﬂ&%’*FTifﬁ"ﬂ*:%%m“%ﬁﬁﬁwﬁﬁ%WWer@Emﬁ‘%HW%ﬁ?*ffﬁ‘?”ﬁ*ﬁ’?é‘“’r’fﬁ“" e B !

L ”“‘;'.ll -'.'ll::. T I T A LA MR LR AN Iir".-.' "'::ll.-"\. v et Bl g i e e Tl e RARR .E'E" E ‘N"' - : N IO LT """':'E ;":l:l.l".r':' A é h .-".-.-; ' '
S A A T S oA S MR I Rornes Audit st rusi i W I 1 PO e g U TYETERY v T
::EI::':_:'%I,:"_,I,':JI,HI,' I':I:.'-.-I'-'.'::":I:".E-':‘-.-"I::"':"E"J‘". ""'.""a."r'" i .""'"i'..':l' ..,:'Iu.,'.,'.::f,'.:"i',.:l:',.'”..',..,...., .,..,.:.E.H'.";.'!'!"E...“.' L "-."l:'l"::"':f:g:fﬁ:::‘-.?"‘:\, A ..:,.:..1:.-."‘.:".'.-.:'." e gt .;".".'.'i‘.".":?... "':.j"':.-.; " :I':..'\.'. \ #

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

Tipo de interés nominal

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

. o T AT T YT R TTUL TN LN | el WTLT TINRY O R B 1 Lty LA L LA STTT P O :
B A R R e !
SITUACION AL 31/12/2007 SITUACION AL 31/12/2006

Intervalo Principal Principal
% Tipo Pendiente Yo Pendiente
Nominal

2,00-2,49
2,50-2,99
3,00-3,49
3,50-3,99
4,00-4,49
4,50-4,99
5,00-5,49

6 0,06 906.088,80 0,10
105 1,12 14.644.387,21 1,07
1.208 12,88  140.402.335,17 15,99
2.348 25,03 232.471.23941 20,47
3.560 37,97  336.613.839,68 38,31
1.780 18,98  137.788.260,27 15,69
322 3,43 13.951.377,59 1,39

14 0,15 2.242.007,16 0,23
439 4,60 53.380.7912,39 3,93
1.807 18,93  195883.760,46 21,74
2.574 26,97  248.846.604,38 27,62
3.396 35,58  315.297.883,74 35,00
1.099 11,52 77.892.8p9,50 8,05
185 1,94 6.548.7p4,53 0,73

2 0,02 173.169,94 0,02

121 1,42 17.286.092,12 2,26

2.540 29,88 265.365.296,04 34,75
3.960 46,58 359.136.077,58 47,02

5.50-5,99 1608 1891 111.983.373.70 14,66 45 (.48 127477537  0,15| 26 027 514.9p5,72 0,06
6.00-6,49 233 274 9.025.227.07 1,18 30,03 95.891.15 0,01 2 0,02 52.775.64  0.01 ¢

6,50-6,99
7,00-7,49
7,50-7,99

Minimo
Maximo 7,73% 7,00%
Medio ponderado por  Principal 5,13% | 4.00%
pendiente

35 041 733.637,27 0,10
2 0,02 44.290,64 0,01

1 0,01 3.52491 0,00
763.750.689,27

1 0,01 5.267,71 0,00
1 0,01 44.999,79 0,01

| 0,01 5.547,39 0,00
45.003,39

900.711.214,30 100,0

A A e M ek, R e S S AR R R A U S PR R R b v R e L ] D e

Principal pendiente/Valor de tasacion

La distribucion segin el valor de la razén entre el principal pendiente de amortizar de los Préstamos Hipgtecarios
Participados y el valor de tasacion de los inmuebles hipotecados, expresada en tanto por cien, es la siguiente:

e T B b A o R AR R S e el S L ML S LR S bl e i SR R IR, R O e SR e
SITUACION AL 31/12/2007 SITUACION AL 31/12/2006 SITUACION A LA CONSTITUCION

Principal Principal Principal
Intervalo Nim. %o endiente Vo Num. %o endiente % Niim. % endiente %

2.882.539 68 2.793.416,2

00,01- 10,00 307 3,61 3.334.287,20

10,01- 20,00 6,77 17.973.873,87 16.122.747,65 15.365.439,17
20,01- 30,00 8,55 36.192.124,73 33.062.893,42 '
30,01- 40,00 10,10 55.331.431,68 53.804.753,71

40,01- 50,00 11,04 77.794.398,45 82.695.672,18

50,01- 60,00 13,62 114.122.247,56 117.907.746,64

60,01- 70,00 17,58 160.973.696,29 170.823.174,34

70,01~ 80,00

23,99 251.619.404,65 327.028.679,66

Europea de Titulizacion, S.A., SGFT 5




VALENCIA HIPOTECARIO 3 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Informe de Gestion 2007

- Principal Principal | ) Principal
Intervalo Nim. O endiente Vo Num. "o nendiente %o Num. %% nendicnte 0%

561  59.564.540,83
127 1,33 16.530.853,20

20,01 -90,00
90,01 -100,00
100,01 -110,00

4,09  39.172.238,36 5,13
0,62 7.236.984,40 0,95

5,38 36.750.321,60 6,46
1,24 15.119.933,27 1,72

110,01 -120,00 - - - 0,01 03.554,88
Total 8502 100,0 763.750.689,27 100,0 | 9379  100,0 878.198.462,15 1000 9.544 100,0 900.711.214,30 100,0
@ Yo Principal Pendiente/ Valor de Tasacién: | o
Minimo 0,00% 0,10% 0,23%
Maximo 96,21% 09,42% ! 119,54%
Medio ponderado por 60,62% 63,14% 63,48%
Principal pendiente

[mportes en curos

Vencimiento final

Los Préstamos Hipotecarios participados tienen fecha de vencimiento final entre los anos 2008 y 2041. La
distribucién por afios se muestra en el siguiente cuadro:

.......................... R e T T I et e e T L e g ey b T I R M e TR Mo e o0 AL G i
SITUACION AL 31/12/2007 SITUACION AL 31/12/2006 SITUACION A LA CONSTITUCION
Principal | Principal Principal
Vencimto | Num. %% nendiente % | Num. % yendiente % | Nuam. % nendiente Do
2007 i ; - L 87 0,93 192.270,86  0,02| 87 0,91 244.150,68 0,03
2008 56 0,66 227.595,04 0,03 69 0,74 708.404,76 0,080 70 0,73 761.581,80 0,08
2009 53 0,62 723.606,28 0,09 62 0,66  1.409.608,24 0,16| 43 0,66  1.521.71596 0.17
2010 57 0,67 888.921,65 0,12 63 0,67  1.678.295,.14 0.19 66 0,69  1.758.607,49 0,20
2011 90 1,06  1.83839556 0,24| 102 1,09 261029750 030 102 1,07 2.681.571,86 0,30
2012 154 1,81  3.395.127,79 044} 178 1,90  5200.183,32 0,59 180 1,89  5.359.815,01 0,60
e 2013 245 2,88  6.959.234,95 0091| 261 2,78  8720.791,04 099 264 2,77 8.956.733,24 0,99
2014 147 1,73 6.097.208,85 0,80] 157 1,67 7.697.867.79 088 16! 1,69  7.982.572,08 0,89
2015 208 2,45 9.502.032,29 1,24| 230 245  11.622.700,76 1.32] 232 2,43 11.882.637,09 1,32
2016 150 1,76 7.312.94829 0,96 160 1,71  8788.693.89 1.00| 164 1,72 9.050.051,85 1.00f
2017 183 2,15 9.522.372,87 1,25! 192 2,05 11.681.012,59 133 195 2,04 12.049.608,54 1,34
2018 200 2,35 9.833.303,14 1,29] 221 2,36 12.280.651,12 140] 223 2,34 12.607.867,72 1,40}
2019 207 2,43 1342035431 1,76] 213 2,27 15.092.564.45 1,72| 210 2,20 15.091.175,82 1,68
2020 350 4,12 24.566.238,70 3,22 382 4,07 29.919.46837 341 1391 4,10  30.735.870,69 3,41
2021 231 2,72 15758.534,82 2,06] 255 2,72 18.709.88031 2,13 256 2,68  19.065.42832 2,12
O 2022 188 2,21 13471.107.41 1,76] 204 2,18 15.260.154,68 1,74] 200 210 15.042.61823 167
2023 351 4,13 23.060.883,16 3,02 371 3,96 25097.987,73 286 18] 3,99  26.184.631,00 2,91
2024 275 3,23 20.510.930,78 2,69{ 284 3,03 21.772.00577 2.48| 289 3,03 2215569336 246
2025 771 9,07  67.754.497,82 887 835 890 76.880.271.26 8.75| 855 8,96 79.303.576,16 8,80
| 2026 383 4,50 34.997.650,90 4,58] 438 4,67 4254176367 4,84 448 469  43.879.624.65 487
2027 270 3,18 24.045537,51 3,15| 282 3,01 25989.102,05 2,96 291 3,05  27.293.570,42 3,03
2028 342 4,02 33.804.007,54 443] 376 4,01  39.036.786,31 445| 384 4,02  39.885.085,64 4,43
2029 289 3,40 3093346596 4,05 317 3,38 34738.434.28 396 3172 3,27 34.194.044,95 3.80
® 2030 1039 12,22 111.913.884,94 14,65 1.138 12,12 127.162.040,82 14,49 1.160 12,15 130.245371.58 14.46
2031 540 6,35 57.018.410,15 747| 608 648 66.859.146,16 7.61| 615 644  68.107.263 62 7.56
2032 57 0,67  7.096.606,36 093] 51 0,54 617642775 070 58 0,61  6.972.479,85 0,77
2033 101 1,19 13.548.519,26 1,77] 104 1,11 13.699.48052 1.56| 105 1,10 13.957.689,93 1,55
2034 106 1,25 14.744.353,65 1,93 120 1,28 17.022.61872 1.94| 120 1,26 17.013.143,42 1,89
2035 825 9,70 112.732.581,68 14,76/ 919 9,80 129.625.44567 14.76] 942 9,87 133.562.293.42 14,82
2036 615 7,23 84.829.12574 11,11| 678 723  96.371.884,82 10.97| 696 7,29 99.233.056,65 11,02
2037 - _ - - - - - - , 0,02 270.000,00 0,03
2038 1 0,01 186.672,93 0,02 1 0,01 189.539,79 0,02 i 0,01 189.786,30 0,02
® 2039 : ; - - 1 0,01 93.997.07 0,01 1 0,01 108.141,66 0,01
' 2040 4 0,05 $47.127,84 0,07 4 0,04 554.250,75 0,06 4 0,04 554.888,80 0,06
2041 14 0,16  2.509.451,10 033] 16 017  2.805434,19 032] 16 0,17  2.808.866,51 0,31
8.502_100,0 _763.750.689,27 100,0| 9.379 100,0 878.198.462,15 100,0| 9.54d.... 100,0 900.711.214,30 100,0
Vencimiento Final \A e
| « P "-}J;" :‘:Hw
Minimo 04/01/2008 01/01/2007 " e N 01/01/2007
Miximo 05/09/2041 05/09/2041 Y T’Z{f;ff}f';j?--:;-':1-::1.:;, ‘O 05/09/2041
Medio ponderado por 23/12/2028 24/10/2028 "}j e U 125/10/2028
® vrincipal pendiente N AN TR R

'..II . . b ™ . . :
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VALENCIA HIPOTECARIO 3 FONDO DE TITULIZA CION DE ACTIVOS

Localizacion geogradfica

Informe de Gestion

2007

La distribuciéon geografica segin la provincia y regiéon donde se ubica el inmueble objeto de la garantia
hipotecaria se prescnta en el siguiente cuadro:

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

‘5[1 UACIDN AL 31/12/2007

SITUA( ufm AL "61/1212006

I

iy A T L
B

TR "."l:"""“"
i ........'"::'."':llcl_--'--

cillagu s e T

B L LT R S L TN R T
L T e TP Y R T LA : I..:I..... TR AL FLLLL A RN '
'-:-E'r';'lll"':"'.':‘-. "-. e ...:....t'\.'.'.'.-.'\.'..l. ’ .' " g "j" ..I..._l.":...,.... e

SITUACI()N ALA mN TITUCION

Region Principal Principal - l
_ pendiente endiente Num. Ya endienge Yo
Andalucia 340 4,00 28.519.624,84 3,73 380 4,05 32.932.358,71 3,75 383 4,01  33.463.22] ,17_ 3,72
Aragon 422 4,96 139912.127,40 5,23 469 5,00 46.306.060,91 5,27 474 497 46.889.582,16 5,?1
Asturias i 0,01 78.620,79 0,01 1 0,01 §3.22347 0,0l 1 0,01 | 83.61/0,01 01
Islas Baleares 31 0,36 493336787 0,65 34 0,36 623337728  0,7] 34 0,36 6.256.5(1,99 0,69
Cananas 2 0,02 311.712,23 0,04 2 0,02 319.505,89 0,04 2 0,02 3201 4_,93 0,04
Cantabria 1 0,01 173.917,45 0,02 1 0,01 177.025,17 0,02 ! 0,01 l.?7'3 16,33 0,02
Castilla y Leon 7 0,08 485.755,54 0,06 g 0,09 675,444,70_ 0,08 8 0,08 678.545,99 (0,08
Castilla-T.a Mancha 22 0,26  2.008.092,00 0,26 26 0,28 259283236 0,30 27 0,28 2.758.849,37 0,31
Cataluia | 40 1,65 22.484.817,71 2,94 149 1,59 25.036.293,92 2,85 149 1,56 25414.112,99 2,82
Extremadura ‘ 1 0,01 31.976,42 0,00 2 0,02 03.745,13 0,01 2 0,02 94.930,08 0,01
Galicia 2 0,02 57.121,93 0,01 2 0,02 78.340,98 0,01} 2 0,02 79.740,01 0,01
| Madrid 353 4,15 44.495563,70 3,83 396 4,22 53.687.980,65 6,11 402 4,21 54901.437,22 6,10|
Murcia 1.028 12,09 75.103.934,94 9,83 1.125 11,99 8446141089 9,021 1.142 11,97 806.193.919,91 9,56
| Navarra 31 0,36  3.446.435,20  0,45) g 041 4.674.388,90 0,53 38 0,40 4.700.8¢7,91 0,52
La Rioja | 65 0,76  7.097.456,15 (0,93 75 0,80  8.325.607,68 0,95 | 76 0,80  8.590.500,67 0,95]
Comunidad Valenciana | 6.054 71,21 534.426.180,07 69,97| 6.669 71,11 612.330.254,68 69,72 6.801 71,26 629.916.649,90 69,93
Pafs Vasco 2 0,02 183.979,03 0,02 2 0,02 190.554,83 0,02 2 0,02 191.153,61 (0,02
Total| 8502 1000 763.750.689,27 1qu0 9. 379 mozo 878.198. 462,15 100,0 214,30 100,0
R LR T LR e Wu*‘* b s T R T e AR S I AR B  A g’ﬁwtfuf i T ﬁw el ioy o

4) Tasa de amortizacion anticipada

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

W n L ey ee e e e [ .r g o 3 i ;:;& G
R S LRI R R N A R R R R B R M R R TR R R SRS DL ) R
Datus del mes Datns 3 meses Datus 6 II‘IIHES Datﬂs 12 meses -M

ST
"|
e * |

Amortizac.

Principal anticipada
pendiente Sobre de Principal Tasa Taﬁa Tasa Tasa Tasa Tnsa l asa Tasa Tma T.rsa
(1) Inicial (2) Mensu Anual { Mensual Anual | Mensual Anual | Mensual Apual | Mensual  Anual

al

2006.11.15

2006
2007

000.711,214
878.198,462
763.750,689

97,50 11.813,254

79.284,600

2007 Ene|l 864825815 . 7.587,658
Feb| 853.624,628 94,77 7.701,301
Mar| 844.347,056 93,74 6.091,269
Abr| R33.077,904 92,49 7.804,510
May | 822.143,327 91,28 7.798,918
Junl R13.624,725 90,33 5.982,551
Jul| 804.528,927 89,32 6.703,497
Ago| 796.650,043 88,45 5.603,799
Sep| 789.224,053 87,62 5.173,259
Oct| 780.346,227 86,64 6.599,990
Nov| 772.352,614 85,75 5.800,619

Dic

763.750,689 6.347,229

79.284,600

ltmportes en miles de euros

(1) Saldo de fin de mcs

(2) Amortizacién anticipada de principal realizada durante €l mes por los Deudores (no incluye las cancelaciones
Transmision de Hipoteca y/o Certificados de Transmision de Hipoteca cfectuadas por el emisor)

anticipadas de Certificados de

e e e e e e e

. AL R I
S R

RS

R TR A
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15/11/2006

30/11/2006
31112/2006 |
31/01/2007 |
28/02/2007
31/03/2007 |
30/04/2007 |
31 IUSIEGU?}
30/06/2007
31/07/2007 |
31/08/2007 |
30/08/2007

31/10/2007

30/11/2007
31/12/2007

TAE (mes) = = = =TAE (3 meses)
....... TAE (6 meses) ——~-TAE {12 meses)

== = TAE (histdrica)
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2. BONOS DE TITULIZACION

Los Bonos de Titulizacién se emitieron por un importe nominal total de 91 1.000.000,00 euros, integrados por 900
Bonos de la Serie A1, 7.807 Bonos de la Serie A2, 208 Bonos de la Serie B, 91 Bonos de la Serie C y 104 Bonos de la
Serie D, de 100.000,00 euros de valor nominal, con calificaciones asignadas por las Agencias de Calificacidn,
Moody's Investors Service Espafia S.A. ("Moody’s”) y Fitch Ratings Espafia, S.A. (“Fitch™), segin el siguiente detalle:

|||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||
uuuuuuuuuuuuuuuuuuuu

uuuuuuuuuuu

Serie de Bonos Calificacion de Fitch Calificacién de Moody's

-_— . T Troedys

Serie Al AAA Aaa
Seric A2 AAA Aaa
Serie B A+ A2
Serie C BBB Baa3
Seric D CCC Ca

uuuuuuuuuuuu
|||||||

|||||||||||

Las calificaciones asignadas por las Agencias de Calificacién permanecen vigentes.

Los Bonos estan representados mediante anotaciones en cuenta, siendo IBERCL gl tentidad encargada de Ia
llevanza de su registro contable. pRIA Op
Q R,

-'r
".: é IFIF. ‘Hr
. L

]
o .
‘%.1 ‘H’fu-jf’ Are

Los Bonos estin admitidos a negociacion en AIA
caracter de mercado secundario oficial de valores.
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VALENCIA HIPOTECARIO 3 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Informe de Gestion| 2007

Movimientos

El movimiento de los Bonos de Titulizacion al cierre de cada ejercicio se muestra en los siguicntes cuadros:

Enusmn' 900 BONOS SERIE Al Cndlgﬂ ISIN 1480382746008
A P T N R L A R R
Tive Tnterés Nomina —M Principa) Pendiente amortizar]  Principar | ®
Yolnteres Medio
periodo Cupon Cupén o
| vencido Bruto Neto Totales Impagado| Unitario Total Unitario Total Anual
2
1

100.000,00 90.000.000,00
100.000,00 90.000.000,00 90.000.000,00

15.11.20006
2006

3,686%

2007 3.794% 1.785,616578 1.464,205594| 1.607.054,92 100.000,00 90.000.000,00 ; d 0 31.719.702,87 ®
99 03.2007 | 3.686% 1.249,144444 1.024,298444| 1.124.230,00 0,00] 56.385,08 50.746.572,00] 43.614,92  39.253.428,00 |
22.06.2007 | 3.925% 437,481878  358,735140 393,733,690 0.00] 34.556,10 31.100.490,00| 9.058,82 2.152.938.,00
94092007 4,185%  98,990256  81,172010 89.091.23 0.058.82 8.152.938,00 i ;

Importes en euros | —

(1) En cada afio, % tipo de interés normnal medio ponderado por tiempo y ptincipal pendiente.
(2) En 2006, principal y tlpn de interés nominal medios entre 15.11.2006 y 31.12.2000.

T R R TR R R R S e T T T O P T
Emisién: 7.807 BONOS SERIE A2 Cédlgﬂ ISIN E50332746016
e e S G s s e e S sy A e R

Tipo Interés Nominal —m Principal Pendiente amortizai]  Principal

%elnterés Medio
periodo Cupén Cupodn
vencido Bruto Neto

1

Anual
2

Totales Impagado | Unitario Total Unitario Total

100.000,00  780.700.000,0 o
100.000,00  780.700.000,0Q]  780.700.000,00]
04.620,19  738.699.823,31|  775.690.503,70}

15.11.2000
2006
2007

3,8006%
4.282% 4.654,268187 3.816,499911

36.335.871,73 0,00 5.379,81 42.000.176,67

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

100.000,00  780.700.000,0
100.000,00  780.700.000,0

22.03.2007
22.06.2007

1,806% 1.289, 811111 1.057,045111
4,045% 1.033,722222 847,652222

10.069.555,34 ,
8.070.269,39 0,00

24.09.2007 | 4.305% 1.124,083333  921,7483331 8.775.718,58 0,001 2.100,77 16.400.711,39 97.399,23 764.299.288.6
24.12.2007 | 4.876% 1.206,651521 989,454247| 9.420.328,42 0,00] 3.279,04 25.599.465,28| 94.620,19 738.699.823,3
25.03.2008 | 4,940% 1.194,527332 979,512412 | |
Importes en curos
(1) En cada afio, % tipo de interés nominal medio ponderado por tiempo y principal pendiente.
(2) En 2006, pnncmal y tipo d¢ interés nominal medios entre 15. 11.2006 y 31.12.2006.
R T R Rerr T e e LA S S R e e S
Emlsmn: 208 BONDS SERIE B Cﬁdlgn ISIN: ES0382746024
R e R e L S bt e SR R A s TN TG O b P s R o1 el T e
Principal

%lInterés
periodo Cupén Cupén
Vencido Bruto Neto

Medio

Anual
2

Totales Impagade | Unitario Total Unitario

100.000,00 20.800.000,40
100.000,00 20.800.000,40
100.000,00 20.800.000,00

15.11.20006
2000 3.976%
2007 4,456% 4.868,577778 3.992,233778

20.800.000,00};
20.800.000,00)

1.012.664,18 0,00

22.03.2007| 3,976% 1.347,422222 1.104,886222 280.2063,82 , 100.000,00 20.800.000,00
22.06.2007] 4.215% 1.077,166667  883,27006067 224.050,67 0,00 100.000,00 20.800.000,890
24.09.2007| 4.475% 1.168,472222  958,147222 243.042,22 0,00 100.000,00 20.800.000,00
24.12.2007| 5,046% 1.275,516667 1.045,923667 265,307,47 0,00 100.000,00 20.800.000,00

25.03.2008 | 5,110% 1.305,888889 1.070,828889

[mportes en euros

(1) En cada afio, % tipo de mterés nominal medio ponderado por tiempo y principal pendiente.
(2) En 2006, prmclpal y tlpD de interés nominal medios entre 15.11.2006 y 31.12.2006.

G R e e

T e (1 U I T G L
it U R L
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VALENCIA HIPOTECARIO 3 FONDO DF TITULIZACION DE ACTIVOS

Informe de Gestion 2007

Emision: 91 BONDS SLRIE C Cudlgu ISIN F50382746032
e R e R R, CE P i e R e s Ak Rl R R N B :
Tipo Interés Nominal m Amnrtizamén Principal Pendiente amortizar Principal |
YoInterés : .
| periodo Cupédn Cupédn | | Medio j
| Yencido Bruto Neto Totales Impagado | Unitario Total Unitario Total Anual
| 2
| 15.11.20006 | 100.000,00 9.100.000,00
20006 4,1006% | 100.000,00 9.100.000,00 2.100.000,00|
2007 | 4,646% 5.079,161110 4.164.912110 462.203,65 0,00l 0,00 0,00] 100.000.00 9.100.000,00 9.100.000,00)
22.03.2007 | 4,166% 1411811111 1.157,68511| 128.474,8] 0,00 0,00 0,00{ 100.000,00 9.100.000,00 |
22.06.2007 | 4,405% 1.125,722222 023,002222 102.440,72 0,001 0,00 0,001 100.000,00 9.100.000,00 |
24.09.2007 | 4,665% 1.218,083333 998 828333 110.845,58 0,001 0,00 0,00| 100.000,00 9.100.000,00
24.12.2007 | 5,236% 1.323.544444 1.085,306444 120.442 54 (0,00 0,00 0,001 100.000,00 9.100.000,00 |
@ (25032008 5300% 1.354,444444 1.110,644444 |
—_— _
Importes en euros
(1) En cada afio, % tipo de interés nominal medio ponderado por ticmpo y principal pendiente.
(2) En 2006, pnnmpa] Y tlpu de mtcrm nominal mﬂdma entre 15, 11 20006 y 3l 12 2006 ,
o ;}tsﬂ°<*f3““,“ o ':'*'“”a:::!-- it :.."ﬁ*"‘h ::'f:’ miﬁ wifﬂﬂ .'I.;EEIZ::‘-: S .'-_é:‘:*'ﬁ:-".“:“f.':f%', S f”“ J sk ﬂ i%”“’t e ?”‘W L ” MRk ?’:L, S .E.J} AR H':'E‘FxEH &?LE'*'M’""W ’}’“’ e e !is T‘?:s
Emision; 104 BONDS SERIL D C‘édlgﬂ ISIN ES0382746040
s Al R R S e - B e A T e AR e e A méf”érfiifﬁ:' s e s e e *;*

Yolnterés

periodo Cupon Cupon
| Vencido Impagado | Unitario Total Unitario
15.11.2006 100.000,00 10.400.000,00
2006 7,156% 100.000,00 10.400.000,00
2007 7,636% 8.393,077778 6.882,323778 872.880,09 0,00 0,00 0,001 100.000,00 16.400.000,00
@ 22.03.2007 | 7,156% 2.425,088889 1.988,572889 252.2(09,24 0,00 0,00 0,001 100.000,00 10.400.000,00
22.06.2007 [ 7,395% 1.889,833333 1.549,663333|  196.542.67 0,00 0,00 0,00 100.000,00  10.400.000,00
24.09.2007 | 7,655% 1.998,805556 1.639,020556 2007.875,78 0,00| 0,00 0,001 100.000,00 10.400.000,00
24.12.2007 | 8,226% 2.079,350000 1.705.067000 216.252.,40 (0,00 0,00 0,001 100.000,00 10.400.000,00
25.03.2008 | 8,290% 2.118,555556 1.737.215556 |
[mportes en euros
(1) En cada afio, % tipo de interés nominal medio ponderado por tiempo y principal pendicnte,
. (2) Fn 2006 }]I‘lIIEIpdl y tlpu df: Interés I‘an‘lmdl mcdms entre 15 11 2006 y 3] 12 2006
) A ol ST T R R R e R R U R S b S T O R R S T

Vida media y amortizacion final de los Bonos de cada una de las Series estimadas al 31.12.2007 segundiferentes

hipotesis de tasas de amortizacion anticipada de los Préstamos Hipotecarios

TABA AMGRTIZACK IN AHTIEIF!DA

—IBM Principal Pendiente amortizar

JVESIS DE % TASA DE AMORTIZACION AMTICIPADA

10.400.000.00

10.400.000,00

¥ -.-. '|' AR w. iy
h# 6:,;' d.‘?"’ w ':F \N; ﬁ-“":!w.;. ”’ﬁ (E:."

% MENGUAL CONETANTE 0,17% ¢ Fi% o 58 % AT i,06% 1,75% 1 44%
_ % ANUAL EQUIVALENTE 2 00% 4,00% 4 00% 1.00% 10,00% 12.00% 14,00% 14,00%
. BONOS EERIE A2
' S0 aimor. Vida madia aflas 10,66 5,09 7.81 LT B 18 5,51 4 87 4 50
opclong ! [acha | 2IMTE018 28/01/2017 2H/11/2015 1211114 27/02/2014 Q7/04/13 18/12/2012 A0/08/2012
Ameriracién Final afios 43,78 33,78 34,78 33,76 33,76 33,78 33,78 33,74
lacha 250972041 25/04/2041 24,09/2041 2U/0B/2041 26/08/2041 25:09/2041 25/08/2041 2R/09/20419
Consmgn, Vida madig afon 101§ 8§67 I ¥i .50 5. 71 5,05 {54 410
epelonal " facha ¢d/oa/1n FIQBI2018 18/06/2015 27/D8/3014 14/06/2013 16:/201/2013 13/Q7/2012 02/02M 2
Amorizactdn Final ahog 20,25 18,24 168,50 id,Th 13 24 11,74 10, 74 9,74
_ {acha 27/G3/2028 25/03/2008 26/05/203 4 28/00/20z 25:/03/202 25/08/2018 25/08/2018 25/09/2017
BONOS SERIE B o T o T e ]S A
Sin amon Vira muedia ahoa | 15,AR 13,83 11,89 10,64 b &5 B.47 T84 &.54
opciong| " lschy 17/Q7/2022 16/08/20 21 24/12/2019 ba/cB/f0 NgMaa7? 18/86/2018 20/ 8/2018 12/08/14
Atnortizacidn Final afog | 33,78 331,78 33,78 13,786 33,78 31,78 33,74 13,78
lagha FAGE204 1 23/08/7041 £R/QR/2041 2hA09/2041 £9/00/2041 Jh/09/2041 20/08/204 1 2a/08/2041
Gonamon Vida madia afios 14,20 12,69 11,22 8,81 8,65 7.85 6,89 8,22
. oprionai ¢! fecha 2271 1/2022 18/11/2020 19/03/2019 t910/2017 21/08/2G16 24/08/281 6 181172014 20/03/2014
- Amarizacién Final aftce 20,25 18,24 16,50 14,76 13,24 11,74 0,74 8,74
. o o e [dcha 27/03/2Q28 25/03/2026 2506/202 4 26/08/2092 25032021 25MB6/2019 7H09/2018 25/08/2017
BONOE EERIEC
dlnamar, Yida madiy nfag 15,55 13,63 11,08 0,61 9,45 B AT 7.64 6,94
opclonal " lacha 11QTi2021 19/08/2021 24/12/2011 GRABE QB/0B/ 7 18/06/201 8 20/08/2015% 12/06/14
Amerlizacibn Fingl nfios 33,78 A1, 7g 33,78 33 75 33,76 13,78 33,74 a31,.7q
fachn { 25/00/2041 25/08/2041 25/08/20a1 25/a%/2041 25/G8/204) FRGR2041 25/08/2041 25082041
Caon amor Vida mudia afes 14,80 t2,89 11,22 p.a1 B G5 7,65 & 0% 6,22
vpcional ' lachy 23 1/2027 14/11/20:20 19/0Mac & 19/ 0/2017 21/08/201§ 24/08/2015 18/41/2014 20/33/201 4
Amuorlizacién Final afiog 20,26 18,24 145D 14,75 13,24 11,74 10, ?-i B,74
S— — — s —.lacha T/33/202x 25/03/7026 #5/06/2024 26/09/2022 25/03/20#1  __ #509/20189 PH08/2017
BONGQE EERIE O ) 'ﬁ.‘.\
Sin amort Vida mudin afios 2283 21,54 20,79 20,21 1877 18,42 " RLA Dg
opcianagl ¥ facha 07/08/30 a7/1q/249 104778 D3N /2y 10/01/27 27105200 "{R:huz:znz?
Amarizacién Finel anos | 33,78 33,76 33,76 33,78 313,76 13 30 D IV B
fncha PRIQE/2041 25082041 25/08/2041 25/09/204 1 25/08/2041
. Con amort, Vide madija o | V5,77 13,78 1216 10,70 9,61
gciona lachp 10/04/23 10/08/214 23/03/2020 Qp/tg/ia Grmin7
Amartizactan Final afiQg 2a.25 18,24 18,50 14 75 13,24
lachn 2T 2028 250312026 29/Q08/2024 R/Q9/2022 25/03/2021
-.4 »..'i # Y.
(1}E]arcicid de amortizaclén Aflicipads gpelonal cyande al S aida Vive da |08 Présiamos Titulizados saa inferiar al 10% dél Saldp YVivo inicial de Jo mumu, d:.ﬁ "y g
Hipdlesls do moroyldad y failidos due los Prédtamaos Titulitados; 0% . B T :.l

P

- é i LJ’?.'-?‘:F .

e T T —— w.%ﬁ
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VALENCIA HIPOTECARIO 3 FONDO DE TITULIZA CION DE ACTIVOS Informe de Gestion| 2007

3. ANALISIS DE LOS RESULTADOS

N T T T R U R RV FIEI L L A L LT TLA
prrteda -'-.'H T B T R A T e PR AT
T I T T

......
A TE R AR P

CUENTA DE RESULTADOS 2007 2006

Productos financieros 39.738.535,28 | 4.627.871,50
Costes financieros | 237.131.050,71 -4.089.715,93

Margen financiero

2.607.484,57 | 538.155,57

Otros productos y costes ordinarios netos -2.184.206,37 -482.452,32

423.278,20 55.703,25 @

Margen operacional

Gastos de explotacion y tributos -241.064,65 -25.134,30

Resultados de explotacion 182.213,55 30.568,89

Otros resultados operativos - -
Resultados extraordinatios - -
Amortizaciones -182.213,55 -3(.568,89
Saneamiento inmovilizado financiero - -
Provisiones netas - -

Beneficios antes de impuestos 0,00 0,00

Prevision para impuestos - -

Beneficio neto 0,00 0,00

SALIIGE8190 | 93479249409

Impottes en CUuros

Productos financieros

I a distribucion de los productos financieros es la sigmiente:
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Saldos medios % Productos Tipos medios

Certificados de Transmision de

Hipﬂteca 815337,64

35.006,04
10.773,20

861.116,88

Tesoreria

Resto activo

i e

A ﬁﬁf:ﬁﬂ% e Rk i L g 4 UK
i o\ , i e P
: Hgf:e‘-;?}\ﬁﬁgt'{';%ﬂﬁﬁﬁ};;“{,;;,ﬂﬂ%ﬁ.‘lﬂﬂ;ﬂ“ e A Sl f sl

El total de los activos ha generado unos ingresos de 39.738,54 miles de euros con un tipo medio del 4,61% gnual. Del
total de los ingresos financieros, el 96,34% corresponde a los Certificados de Transmision de Hipoteca, migntras que
el 3,66% corresponde a los generados por los saldos de tesoreria.

Europea de Titulizacion, S.A., SGFT 11




VALENCIA HIPOTECARIO 3 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Informe de Gestion 2007

Costes financieros

La distribucion de los costes financieros es la sigulente:

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

Saldos medios % Costes Tipos medios

Bonos d¢ Titulizacion '

Seric Al 3171970 3,68 | 1.220,03 | 3,85%

Seric A2 775.690,50 90,08 | 33.680,23 4.34%,

Serie B 20.800.00 2.42 939.80 | 4.52% |

Serie C 9.100,00 1,06 428 69 | 4,71% |

Serte D 10.400.00 1,21 805,21 7.74%
Deudas con entidades de crédito I |

Prestamo para Gastos Iniciales 027,51 0,11 57,09 6,16%
Resto pasivo 12.479,17 1,44 -

861.116,88 100,00 37.131,05 4,31%

Importes en miles de euros

L
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El coste total de los recursos dispuestos durante el ejercicio ha sido de 37.131,05 miles de euros con un coste medio
del 4,31 % anual. De la totalidad de los costes financieros el 98,85% corresponde a los Bonos de Titulizacion
emitidos, mientras que el 0,15% restante corresponde al Préstamo para Gastos Iniciales.

Margen financiero

El margen financiero, resultado de la diferencia entre ingresos y gastos financieros, asciende a 2.607,48 miles de
€Uros.

Margen operacional

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

Los costes alcanzados por estos conceptos se elevan a 2.184.21 miles de euros, lo que representa un 0,25% sobre los
activos totales medios del Fondo.

Los resultados procedentes de la Permuta de Intereses ascienden a un resultado neto de 2.814,82 miles de euros, que
corresponde a unos ingresos totales de 34.021,49 miles de euros y unos costes de 31 206,67 miles de euros durante el
ejercicio, y representa un 0,33% sobre los activos totales medios del Fondo.

La remuneracion variable del Margen de Intermediacién Financiera asciende a 4.999,03 miles de euros, lo que
representa el 0,58% sobre los activos totales medios del Fondo.

Gastos de explotacion |
-, * ZPRIA De -
El concepto "Gastos de explotacién" recoge los costes derivados de i @ﬁﬁ’unlstrﬂc'i’bﬁg 1'-\ Fondo: comision de la
Sociedad Gestora, del Administrador, del Agente de Pagos de los Bon / otrag ek ‘;ﬁﬁiag?e% lores,
2 9@ bre los activos totales
%)

El coste total por estos conceptos asciende a 241,06 miles de euros lo/ e re)
medios del Fondo. |
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4. FLUJOS DE CAJA DEL FONDO

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

1 Flujo de caja neto por intereses de las operaciones 3.972}438,12
Intereses cobrados de Certificados de Transmision de Hipoteca 37.855.479,32
[ntcreses pagados por bonos de tituhzacion -40).290.674,57
Intereses pagados de préstamos y créditos en entidades de credito -
[ntereses cobrados de inversiones financieras 1.492.2771,33
Intereses netos permuta financiera 4.979.922 21
Otros intereses cobrados/pagados (ncto) -04.560,37

2 Comisiones y gastos por servicios financieros pagados por el Fondo -5.583{015,71
Comisiones pagadas a la Sociedad Gestora -98.059,54
Comisiones pagadas por administracién de préstamos hipotecarios -90.3006,77
Remuneracion de intermediacion financiera -
Otras comisioncs -5.394.649,40

3 Otros flujos de caja provenientes de operaciones del Fondo -13.951,39
Ingresos por recuperaciones de deudores, morosos y otros activos adquiridos -
Desembolsos en el ejercicio de gastos amortizables 5.141,88
Otros ingresos y gastos -19.093,27

A) FLUJOS DE CAJA PROVENIENTES DE OPERACIONES -1.624.528,98

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

5 Flujos de caja por adquisicion de Certificados de Transmision de Hipoteca -
Pagos por adquisicion de Certificados de Transmusion de Hipoteca -

6 Flujos de caja netos por amortizaciones -17.642.783,36
Ingresos por amortizacién de Certificados de Transmision de Hipoteca 114.357.393,31
Pagos por amortizacion de bonos de tituhzacion -132.000.176,67

7 Otros flujos provenientes de operaciones del Fondo 1.554.855,29
Ingresos por disposiciones de prestamos -
Pagos por amortizacion de préstamos -566.346,72
Cobros Certificados de Transmision de Hipoteca pendientes ingreso 1.208.999,57
Administraciones publicas — Pasivo -1.447.18
913.649,62
Inversiones financieras superiores a 1 afio -

B) FLUJOS DE CAJA PROCEDENTES DE ACTIVIDADES FINANCIERAS -16.08{7.928,07

C) INCREMENTO (+) DISMINUCION (-) DE TESORERIA -17.712.457,05

TESORER{A Y TESORERIA EQUIVALENTE AL INICIO DEL PERTODO 32.448.615,41

TESORERIA Y TESORERIA EQUIVALENTE AL FINAL DEL PERIODO 14.736.158,36
Bancos | 14.736.158,26

Inversiones financieras temporales

Importes en euros
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FIRMA POR LOS MIEMBROS DE LA COMISION DELEGADA DEL
CONSEJO DE ADMINISTRACION
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D. Roberto Vicario Mon D T uis Bach Gémer
' AR R
Presidente e

fffffffff

-— _hH

— rrorel

[>*. Ana Fernandez

Manrique D, Mario Masia Vicente

] ' "
: ‘A

® D. Arlurq Miranda Martin, en representacion de J.P. D. Justo de Rufino Portillo (eiﬁéusa sU a':ﬁi'iistencia'p“ﬁr
Morgqn lispafia, S A.(excusa su asistencia por motivos motivos profesionales y delega su representacion y voto
profesionales y delega su representacion y voto en . en D. Mario Masia Vicente)
Mario Masid Vicente)

® B BT
L F T I'-J |

—_ e v — . - - - ma - —. - ' - — . L wE - /
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1

D, José Miguel Raboso Diaz, en repreé@ntaeién de
Citibank Espafia, S.A. (cxcusa su asistencia por motivos
protesionales y delega su representacion y voto en D.
Mario Masid Vicente)

DILIGENCIA: Tras la formulacion por la Comisién Delegada del Consejo de Administracion de Europea de
Tituhzacion, §.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, en sesion de 25 de abril de 2008, del Informe de
Gestion de “VALENCIA HIPOTECARIO 3, Fondo de Tituhizacién de Activos” correspondientes al ¢)ercicio
cerrado a 31 de diciembre de 2007, contenidas en las 13 paginas antertores, numeradas de la 1 a la 13, ¢l 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 cstar en el lugar de celebracién (lo que se hace constar a los efectos de lo dispuesto en
el articulo 171.2 del TRLSA), siendo autdgrafas de los mismos las pwrtiBsmimecritas que preceden.
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Madrid, 25 de abril de:/@!\%)ﬂ

v e e

Belén Rico Arévalo
Secretaria no Consejera
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