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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Tenedores de Bonos de Fondo de Titulizacion de Activos KWH-1,
por encargo de TdA, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, S.A.:

1. Hemos auditado las cuentas anuales de Fondo de Titulizacién de Activos KWH-1 (en adelante, el
“Fondo”), que comprenden el balance de situacién al 31 de diciembre de 2005 y la cuenta de
pérdidas y ganancias y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha,
cuya formulacién es responsabilidad de los Administradores de su Sociedad Gestora. Nuestra
responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en
el trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas, que requieren el
examen, mediante la realizacion 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.

2. De acuerdo con la legislacién mercantil, los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a
efectos comparativos, cor. cada una de las partidas del balance de situacién y de la cuenta de
pérdidas y ganancias, ademds de las cifras del ejercicio 2005, las correspondientes al periodo
comprendido entre el 30 de abril (fecha de constitucién del Fondo) y el 31 de diciembre de 2004.
Nuestra opinion se refiere, exclusivamente, a las cuentas anuales del ejercicio 2005. Con fecha 235 de
abril de 2005 emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas anuales del periodo
comprendido entre el 30 de abril y el 31 de diciembre de 2004, en el que expresamos una opinion
favorable.

(¥

. En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2005 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Fondo de Titulizacion de
Activos KWH-1 al 31 de diciembre de 2005 y de los resultados de sus operaciones y de 10s recursos
obtenidos y aplicados durante el ejercicio anual terminado en dicha fecha, y contienen la
informacién necesaria y suficiente para su interpretacién y comprension adecuada, de conformidad
con principios y normas contables generalmente aceptados, que guardan unifornmdad con los
aplicados en el periodo comprendido entre ¢l 30 de abril y el 31 de diciembre de 2004.

4. El informe de gestién adjunto del ejercicio 2005 contiene las explicaciones que los Admimstradores
de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, la evolucion de su
negocio y sobre otros asuntos, y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado
que la informacion contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las
cuentas anuales del ejercicio 2005. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del
informe de gestién con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de
informacién distinta de la obienida a partir de los registros contables del Fondo.
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Fondo de Titulizacion de Activos KWH-1

Memoria
correspondiente al ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2005

1. Resena del Fondo

Fondo de Titulizacion de Activos KWH-1 (en adelante, el “Fondo”) se constituyo el 30 de abril de 2004, con
caracter de fondo abierto por el activo y cerrado por el pasivo. El Fondo esta regulado conforme a: (i) la Escritura
de Constitucion del Fondo, (i) el Real Decreto 926/1998 y disposiciones que lo desarrollen, (iii} la Ley 19/1992,
de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de Inversion Inmobtliaria y sobre Fondos de Titulizacion
Hipotecaria {en cuanto a lo no contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacion), (iv) la
Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, modificada, entre otras, por la Ley 37/1998, de 16 de
noviembre y por la Ley 44/2002 y por el Real Decreto-iey 5/2005, de 11 de marzo, de reformas urgentes para el
impuiso a la productividad y para la mejora de |la contratacion publica (conjuntamente, la "Ley 24/1988"), en su
redaccion actual, en lo referente a su supervision, inspeccion y sancion y para todo aquelio que resulte de
aplicacion y (v) en las demas disposiciones iegales y reglamentarias en vigor en cada momento que resulten de
aplicacion.

El Fondo constituye un patrimonio separado vy su finalidad consiste en la adquisicion de derechos de crédito (en
adelante, los “activos titulizables”) y en la emision de valores de renta fija homogéneos emitidos con cargo a su
activo (bonos de titulizacion de activos).

Los activos titulizables gue pueden integrarse en el Fondo, como consecuencia de las ofertas de compra gue se
realicen a lo largo del “periodo de compra” (Segun se define a continuacion), son derechos de crédito de
titularidad de Unidn Fenosa Distribucion, S.A. 6 de Unidon Fenosa Comercial, S.A. (en adelante, las “Entidades
Cedentes”) que tengan su origen en la prestacion de servicios de suministro de energia eléctrica suministrada y
facturada, y suministtada y no facturada, en virtud de los contratos existentes y de |0s nuevos contratos a
formalizar entre los cedentes y sus Clientes en el mercado a tarifa y/6 en el mercado liberalizado, incluyendo

cualesquiera conceptos que, ahora © en el futuro, se integren en la facturacion por prestacion de servicios de
suministro de energia eléctrica.

El Fondo se constituyd con un activo inicial por un valor nominal de 298.667 miles de euros, con un importe
maximo fijado de 403.000 miles de euros. Desde el 30 de abril de 2004 (“primera fecha de compra”) y hasta la
fecha mas cercana de las siguientes: (i) 14 de febrero de 2010; (ii) la fecha en la que tenga lugar el acaecimiento
de un supuesto de amortizacion anticipada, © (i) la fecha en que tenga lugar los supuestos de hquidacion
anticipada o extincion del Fondo (vease Nota 7), se abre el "periodo de compra” durante el cual, la Sociedad
Gestora, en nombre y por cuenta del Fondo, adquirira “derechos de credito adicionales”, generados por las
Entidades Cedentes desde el 30 de abnl de 2004 hasta la ultima fecha en que se hubiera remitide una oferta a
la Sociedad Gestora y ésta la hubiera aceptado con anterioridad a la finalizacion del periodo de compra dentro
del limite maximo del Activo del Fondo. Las sucesivas adquisiciones de derechos de créditos adicionales se
efectuaran con una pencodicidad semanal mediante una oterta irrevocable de venta por parte del las Entidades
Cedente, no pudiendose sobrepasarse, en ningun momento, el limite maximo del activo citado anteriormente. A
partir de la finalizacion del periodo de compra, se inicia la amortizacion de los Bonos hasta su total amortizacion.

En todo caso, el Fondo se extinguira como maximo el 15 de junio de 2012 (“fecha de limite de extincion del
Fondo™).
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El Fondo carece de personalidad juridica y es gestionado por Titulizacion de Activos, Sociedad Gestora de
Fondos de Titulizacién, S.A., (en adelante, “la Sociedad Gestora”), Corresponde a la Sociedad Gestora, en
calidad de gestora de negocios ajenos, la representacion y defensa de los intereses de los titulares de los bonos
emitidos con cargo al activo del Fondo y de los restantes acreedores del mismo, En contraprestacion por estas
funciones, obtiene una comision de administracion anual por un importe fijo de 30.000 euros actualizable
anualmente en el mes de enero de cada afio conforme a la variacion del indice de Precios al Consumo, mas un
importe vanable equivalente al 0,03% del saldo vivo de los Bonos en el mes de enero de cada afo. En el
ejercicio, la comision devengada por este concepto ha ascendido a 100 miles de euros, que se encuentran
registrados en el epigrafe “Comisiones devengadas” de la cuenta de pérdidas y ganancias de dicho ejercicio. Al
31 de diciembre de 2005, se encuentran pendientes de pago comisiones por este concepto por importe de 4
miles de euros (véase Nota 8).

La gestion y administracidn de los activos titulizables corresponde a las Entidades Cedentes de los mismos, los
cuales no asumen responsabilidad alguna de garantizar, el buen fin de las operaciones. De acuerdo con el
folieto de emision del Fondo, no se devengara a favor de las Entidades Cedentes comision alguna por su labor
de administracion de los derechos de crédito, st bien en virtud del contrato firmado con las Entidades Cedentes,
el Fondo cede a éstas una parte de los ingresos financieros procedentes de los activos titulizados con el limite
de los fondos disponibles, una vez cumplida la prelacién de pagos establecida en el contrato. En el ejercicio
2005, el importe de los ingresos cedidos por este concepto ha ascendido a 1.234.945 miles de euros, que se
encuentran registrados en el epigrafe de “Precio pago aplazado” de la cuenta de pérdidas y ganancias de dicho
ejercicio (véase Nota 4).

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

l.as cuentas anuales gue han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad Gestora, se han
preparado a partir de los registros contables gue del Fondo mantiene su Sociedad Gestora y se presentan de
acuerdo con el Plan General de Contabilidad, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio, de la
situacion financiera y de los resultados del Fondo.

b) Principios contables y criterios de valoracion

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y criterios de valoracion
generalmente aceptados descritos en la Nota 3. No existe ningun principio contable o criterio de valoracion
de caracter obligatorio que, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar
en su elaboracion.

¢) Comparacion de Ia informacion

| 08 datos correspondientes al periodo anterior que se incluyen en estas cuentas anuales se presentan, Unica
y exclusivamente, a efectos comparativos.

3. Principios de contabilidad y criterios de valoraciéon aplicados

A continuacion se describen los principios de contabilidad y los criterios de valoracion mas significativos
aplicados en la preparacion de las cuentas anuales:
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a) Principio del devengo

Los ingresos y gastos se reconocen contablemente en funcion de su periodo de devengo.

En el caso de los ingresos financieros en concepto de intereses al descuento en las compras efectuadas de
activos titulizables, estos se reconocen contablemente como ingresos en funcion de su periodo de devengo,
considerandose éste desde el momento de la adquisicion de los activos hasta el vencimiento de los mismos,
calculandose l1a periodificacion por el metodo lineal al tratarse de operaciones inferiores a un ano.

b) Inversiones financieras — Activos titulizables

Este capitulo recoge los activos titulizables adquiridos por el Fondo vivos en cada momento, que se
presentan valorados a su valor hominal.

El Fondo sigue la practica de anticipar fondos a las Entidades Cedentes por los activos adquiridos aplicando
un porcentaje de descuento que, en el gjercicio 2005 ha sido de 39,10%. La diferencia entre el valor nominal
e importe pagado de los activos adquiridos se incluye en el epigrafe “Otras Deudas — Acreedores Grupo

Union Fenosa” del pasivo del balance de situacion, cuyo importe al 31 de diciembre de 2005 ha ascendido a
166.528 miles de euros (véase Nota 8).

Se consideran créditos dudosos 0 morosos aquellos cuya recuperacion se estima problematica o en las que
hayan transcurrido mas de 180 dias desde su vencimiento.

La provision por operaciones de trafico tiene por objeto cubrir las pérdidas qgue, en su caso, pudieran
producirse en la recuperacion integra de las cuentas a cobrar de todo tipo mantenidas por el Fondo. Su saldo

se ha determinado en funcion de la antiguedad de las mencionadas cuentas a cobrar y de criterios
econdmicos de recuperabilidad.

El saldo de dicha provision se incrementa por las dotaciones registradas con cargo a los resultados de cada
ejercicio y se minora por las cancelaciones definitivas por incobrables y, en su caso, por las recuperaciones
que se produzcan de los impores previamente provisionados (vease Nota 4).

¢) Vencimiento de deudores y acreedores

| a totalidad de los activos adquiridos por el Fondo en cada momento tiene vencimiento inferior a doce meses
desde la fecha de adquisicion, si bien se renueva perigdicamente a 1o largo del periodo de compra
establecido. Por otra parte, la totalidad de los bonos emitidos tiene un vencimiento superior a doce meses
desde la fecha del balance de situacion, iniciandose su amortizacion en la fecha de finalizacion del periodo
de compra definido (véase Nota 1).

Con objeto de que los flujos de principal e intereses del conjunto de los activos titulizables coincidan con los
flujos de los bonos en circulacion, en cada fecha de pago se aplicaran los fondos disponibles procedentes de
los cobros de principal e intereses de los activos titulizables al pago de los intereses de los bonos y, en su
caso, a la amortizacion de 10s mismos.
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d) Impuesto sobre Sociedades

El Fondo tributa en el régimen general del Impuesto sobre Sociedades de acuerdo con o dispuesto por el
Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley sobre el
impuesto de Sociedades. La normativa fiscal excluye explicitamente a los Fondos de Titulizacion de la

obligacion de que les sea practicada retencién legal alguna sobre los intereses devengados por los
préstamos u otros derechos de crédito.

Dado que en el ejercicio 2005 se han equilibrado los ingresos y los gastos del Fondo, no procede liquidar
cuota alguna por el Impuesto sobre Sociedades.

. Activos titulizables

A continuacion, se indica el desglose del saldo de este capitulo del balance de situacion al 31 de diciembre de
2005 atendiendo a la situacion del activo:

Miles de
Euros
296.828
6.54]

303.369

Derechos de crédito en situacion normal
Créditos ftallidos

Saldo al 31 de diciembre de 2005

El importe de dudosos y fallidos a 31 de diciembre de 2005 ascendia a 6.541 miles de euros, que estaban
provisionados en su totalidad al 31 de diciembre de 2005.

El movimiento de la provisién por operaciones de trafico durante el ejercicio 2005 se presenta a continuacion:

Miles de
Euros
Saldo al inicio del gjercicio 5.261
Dotaci6on con cargo a resultados (Nota 3-b) 5.698

Saldo al 31 de diciembre de 2005 10.959

El movimiento del saldo de este capitulo se muestra a continuacion:

Miles de
Euros
Saldo al 1 de enero de 2005

Compra sucesiva de activos titulizables 2.°774.643
Importe cobrado (2.746.263)

Saldo al 31 de diciembre de 2005 303.369

274,989
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De acuerdo con lo establecido en la escritura de constitucidn del Fondo, la Sociedad Gestora podra liquidar de
forma anticipada el Fondo en el caso de que el importe del saldo de los activos titulizables pendientes de
amortizacion sea inferior a 29.867 miles de euros, equivalente al 10% del activo inicial del Fondo, De acuerdo
con el calendario de vencimiento de los activos titulizables, los administradores de la Sociedad Gestora estiman

que no se procedera a la liquidacion anticipada del Fondo en el ejercicio 2006,

El importe devengado en el ejercicio 2005 por el concepto de intereses de los activos titulizables ha ascendido a
1.244.777 miles de euros, que se encuentran registrados en el epigrafe “Ingresos financieros - intereses al
descuento de activos titulizados” de la cuenta de pérdidas y ganancias de dicho ejercicio. De este importe, al 31
de diciembre de 2005 se encuentran pendientes de cobro 630 miles de euros, que se encuentran registrados en
el epigrafe “Otros Créditos” del activo del balance de situacion (véase Nota 5).

5  Otros creditos

|_.a composicién del saldo de este capitulo al 31 de diciembre de 2005 es la siguiente:

Miles de
Euros
Intereses devengados no vencidos al descuento de activos
titulizados- Union FENOSA (Nota 4) 630
Otros créditos _ - 5 |
Saldo al 31 de digi_gmbre de 2005 __ 635

6. Tesoreria

El saldo de este capitulo corresponde a dos cuentas corrientes abiertas a nombre del Fondo en Banco
Santander Centra) Hispano, S.A. y Citibank, S.A.

Banco Santander Central Hispano, S.A. garantiza que el saldo de esta cuenta tendra una rentabilidad anual
equivalente al tipo de interés que resulte de disminuir en un 0,5% el tipo de interés de referencia (EONIA - Euro
Over Night Index Average- para depdésitos a un dia). L.a cuenta de tesoreria no podra tener en ningin momento
del periodo de compra (véase Nota 1) un saldo superior al 20% del saldo vivo ni podra tener saldo negativo én
contra del Fondo.

Estos contratos quedan supeditados a que la calificacion de ambas entidades no descienda de la calificacion
corto plazo de A-1 6 P-1 para el Banco Santander Central Hispano, S.A. y A-1+ 6 P-1 para el segundo segun las
Agencias Satandard & Poors 6 Moody’s Investors Service Espafa, S.A., respectivamente, segun consta en el
Folleto Informativo v en la Escritura de Constitucion del Fondo y de Emision de los Bonos. Al 31 de diciembre de
2005, la calificacién crediticia de dicha entidad cumple con lo indicado anteriormente.

La rentabilidad media para ambas cuentas de tesoreria para el ejercicio 2005 ha sido del 1,589% anual. El
importe devengado por este concepto en el ejercicio 2005, ha ascendido a 560 miles de euros, gue se
encuentran registrados en el epigrafe “Otros ingresos financieros” de la cuenta de perdidas y ganancias.
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. Bonos de titulizacion

2] saldo de este capitulo recoge la emision de 1os bonos de titulizacion de activos realizadas por el Fondo por un
importe inicial de 202.000 miles de euros, constituido por 202 bonos de 1.000.000 euros de valor nominal cada
LNo. Los Bonos tienen un tipo de interés que varia en segun el penodo de devengo de intereses en el que se
produzca:

1. Durante el periodo de compra gue finalizara de 14 de febrero de 2010, se liguidara tnmestralmente un
tipo de interés igual al tipo menor & el unico el que haya podido determinarse entre el tipo BEIl (Banco
Europeo de Inversiones) y el tipo de referencia Euribor a 3 meses mas 0,13%.

2. Durante el periodo de amortizacion ordinaria y el periodo de amortizacion anticipada total segun lo

establecido en la escritura de constitucion (vease Nota 1), se liguidara semanalmente un tipo de interés
igual al tipo de referencia Euribor a una semana.

La amortizacidon ordinaria de los Bonos comenzara el dia siguiente de la finalizacion ordinaria del periodo de

compra, 15 de febrero de 2010, finalizando, como maximo, el 15 de diciembre de 2010, sin perjuicio de la
duracion del Fondo se extienda hasta la fecha limite de extincion del Fondo, 15 de junio de 2012 (vease Nota 1).

Dicha amonrtizacion tendra una periodicidad semanal.

La Sociedad Gestora podra proceder a liquidar de forma anticipada el Fondo vy, con ello, los bonos en los
siguientes supuestos:.

1. Cuando se amoricen integramente los derechos de credito gue integren su activo, 6 10s Bonos vy los
préstamos, en su caso, 0 haya llegado el fin del periodo de amortizacion ordinaria ¢ de amortizacion
anticipada total.

2. Cuando, a juicio de la Socledad Gestora, concurran circunstancias excepcionales que hagan imposible,
0 de extrema dificultad, el mantenimiento del equilibrio financiero del Fondo.

3. Cuando se produzca un impago indicativo de un desequilibrio grave y permanente en relacion con los
Bonos O los préstamos, ¢ se prevea que se va a producir y, en particular, cuando la Sociedad Gestora,

por cuenta del Fondo, haya pagado los intereses debidos de los Bonos O de los Préstamos, en su caso,

con un retraso interior a 5 dias en mas de tres ocasiones ¢ superior a en mas de una, salvo causa de
fuerza mayor.

4. Cuando resultara imposible encontrar contraparte para Ios contratos suscritos por cuanta del Fondo,
caso de ser ello necesario por resolucion 6 cualquier otra causa, de tal forma que su funcionamiento
resultara inviable.

5., Cuando se produzca un cambio en la estructura de control de cualguiera de los Cedentes, ©
nacionalizacion ¢ cambios en el control regulatono ¢ normativo que hagan imposible, 6 de extrema
dificultad, el mantenimiento del equilibrio financiero del Fondo.

6. En caso de cesacion del negocio, insolvencia, administracion judicial, acuerde extrajudicial, solicitud en
virtud de resolucion judicial del estado de suspension de pagos, solicitud formal de quiebra voluntaria
por el propio Cedente, ¢ admision formal a tramite por un juez de la solicitud de quiebra presentada por
un tercero, 0 auto judicial deciarando el concurso ¢ admitiendo a tramite la solicitud de concurso por un
tercero de cualquiera de los Cedentes, que cause el incumplimiento por cualquier Cedente de sus
obligaciones.
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7. En caso de incumplimiento material por los cedentes 6 Gestores de cobros de 10s pactos, declaraciones
6 garantias acordados operacion de titulizacion regulada en la escritura de constitucion, de las licencias
de cualquiera de ellos © de los contratos de suministro de energia eléctrica que supongan un impacto
material adverso en dicha operacion, 60 en caso de acaecimiento de una causa de resolucidon del
Contrato de compraventa de derechos de crédito.

8. Cuando cualquier titular de Bonos gue representen el 100% de los Bonos que constituyen la emision
asi se lo solicite a la Sociedad Gestora porque cualgquiera de las Agencias de Calificacion hayan

comunicado por escrito a esta la rebaja ¢ suspension de cualquiera de las calificaciones otorgadas a
los Bonos y, en especial, por razon de un cambio formativo futuro que afecte a los conceptos que se
integran en la facturacion por prestacion de servicios de suministro de energia electrica ¢ por la
introduccion futura en las facturas de cualquiera de los Cedentes de conceptos distintos a los que se
integran en la facturacion por prestacion de servicios de suministro de energia eléctrica, sin que se
hubieran tomado las medidas que, en su ¢aso, habrian evitado la rebaja ¢ suspension.

9. En el supuesto de que, en cualquier momento durante el periodo de compra, la suma del saldo vivo de
derechos de credito posterior durante 12 ftechas de compra consecutivas dividida entre doce sea

inferior al 80% del saldo vivo agregado de 10s Bonos v 105 préstamos, en su ¢aso.

10. En el supuesto de que, en cualquier momento durante el periodo de compra, se produjera por segunda

vez un supuesto de amortizacion parcial anticipada parcial conforme a lo establecido en la escritura
constitucion.

11. En el supuesto de que, en cualquier momento durante el periodo de compra, el imponrte de los derechos

de credito generados por los Cedentes y todos ellos ofrecidos para su compra al Fondo, sumado al
importe del activo del Fondo en cada momento, excediera del limite maximo del activo del Fondo.

12. En el supuesto de que, en cualquier momento durante el periodo de compra, hayan transcurrido dos
techas de compra consecutivas en las que se cumpia la férmula establecida en la estipulacion séptima,
apanrtado 1 XlI) de |la escritura de constitucion.

13. En el supuesto de que en cualquier fecha de compra se cumpla la férmula establecida en la
estipulacion septima, apartado 1 XlV) de la escritura de constitucion.

14. En el supuesto de que, en cualguier momento durante el periodo de compra, el precio medio de cobro
segun Standard &Poors ¢ segun Moody's de la cartera de derechos de crédito del Fondo haya sido
supenor a 60 dias.

15. En el supuesto de que, en cualguier momento durante el periodo de compra, la media movil a tres
meses del ratio de fallidos supere un 0,5% en el caso de Union Fenosa Distribucion, S.A. 6 en un 2,5%
en el caso de Unidn Fenosa Comercial, S.A.

16. En el supuesto de que, en cualquier momento durante el periodo de compra, |la media movil a 3 meses
del ratio de dilucidn supere un 0,75% en el caso de Union Fenosa Distribucion, S.A. 6 un 2,5% en el
caso de Union Fenosa Comercial, 5.A.

17. En el supuesto de que, en cualquier fecha de compra, el Valor Nominal de los derechos de credito cuya
adqguisicion por el Fondo haya sido resuelta por la aparicion de vicios ocultos durante el mes anterior,
mas el valor nominal de los derechos de crédito facturados no adquiridos por el Fondo por
incumplimiento de cualquier requisito de titulizacion durante el mes anterior, exceda del 10% de! valor
nhominal de la totalidad de los derechos de credito aaquiridos por el Fondo durante dicho mes.

L
]
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18. En el supuesto de que no hubiera sido posible determinar, antes del tercer dia habil inmediatamente
posterior al decimo dia natural siguiente al inicio de un periodo de devengo de intereses trimestral, el
tipo de interés aplicable en dicho periodo.

19. En el supuesto de que en cualquier momento durante el periodo de compra, Unién Fenosa, S.A.
obtuviera una calificacion inferior a BB de Standard & Poors ¢ Ba?2 de Moody's 6 una calificacion
inferior a Baa3 e igual ¢ superior a Ba2 de Moody’s vy no se propusiera, en el plazo de cinco dias
habiles desde la comunicacion de dicha calificacion a unién Fenosa, S.A., la aportacion al Fondo de un
instrumento de mejora crediticia adicional.

2Q0. En el supuesto de que en cualguier momento durante el periodo de compra, Unidn Fenosa, S.A. dejara
de tener calificacion de Moody’s vy se diera que el ratio de cobertura de intereses de dicha Sociedad
fuera menor que tres 6 que su ratio de apalancamiento fuera mayor del 70%.

21. En el supuesto de que como consecuencia de la concurrencia de cualquier circunstancia de fuerza
mayor resultar imposible calcular durante cuatro fechas de compra consecutivas las magnitudes
economicas de partida y las tasas de descuento mensuales. |

22. En el supuesto que el Informe de Auditoria de las Cuentas Anuales de cualquiera de los Cedentes
correspondiente a cualquier ejercicio social durante la vida del Fondo, no contuviera una opinion
favorable.

Asimismo, en el supuesto de gue la Sociedad Gestora fuera declarada en liquidacion, suspension de pagos o
quiebra o su autorizacion fuera revocada y no encontrara otra Sociedad gestora dispuesta a hacerse cargo de la
administracion y representacion del Fondo en un plazo de cuatro meses, se producira la liguidacién anticipada
del Fondo y la amortizacién de 10s bonos.

El tipo de interes nominal anual para cada periodo de devengo de intereses, sera: el menor o el dnico gue haya
podido determinarse, conforme a lo establecido en la escritura del tipo BE! (Banco Europeo de Inversiones)
trimestral y el euribor para depdsitos a tres meses mas trece puntos basicos.

El importe devengado en el ejercicio 2005 por este concepto ha ascendido a 4.332 miles de euros, que se
encuentran registrados en el epigrafe "Gastos financieros — Intereses de bonos de titulizacion” de la cuenta de
perdidas y ganancias de dicho ejercicio, de que los que 154 miles de euros se encuentran pendientes de pago al
31 de diciembre de 2005 (véase Nota 8).

. Otras deudas

La composicion del saldo de este capitulo al 31 de diciembre de 2005 es la siguiente:

Miles de
Euros

Acrecdores Grupo Union FENQSA 166.528
Ingresos a distribuir en varios ejercicios 13.597
Acreedores por comision Sociedad Gestora (Nota 1) 4
Acreedores por intereses de bonos (Nota 7) 154
Acreedores gastos corrientes 138
o 180.421
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9. Gastos generales

En el saldo de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias se incluyen los honorarios relativos a servicios
de auditoria de cuentas de! Fondo, por un importe de 80 miles euros.

10. Situacion fiscal

El Fondo tiene sujetos a inspeccién fiscal todos los impuestos que le son de aplicacion desde la fecha de su
constitucion,

En el ejercicio 2005 se han equilibrado los ingresos y los gastos del Fondo, por 1o que no procede liquidar cuota
alguna por el Impuesto sobre Sociedades.

11. Cuadros de financiacion

A continuacion se muestra ¢l cuadro de financiacion del Fondo correspondiente al ejercicio 2005:

Miles de euros |
| ORIGENES: ]
Importe cobrado de activos titulizables (Nota 4) 2.746.263
Otras deudas (Nota 8) 45518
| Provision operaciones de trafico (Nota 4) 5.698
thmsﬂ creditos (Nota 5) | 800
Total 2.798.279

| APLICACIONES: |

Recompra de activos titulizables (Nota 4) 2.774.643
Tesoreria (Nota 6) ” | 23.636
Total o o 2.798.279
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Fondo Kwh-1,
Fondo de Titulizacion Hipotecaria

Informe de Gestion correspondiente al
Ejercicio Anual Terminado
el 31 de Diciembre de 2005

KWH-1, Fondo de Titulizacion de Activos, fue constituido por Titulizacion de Activos SGFT, el 30 de Abril de
2004. El Fondo tiene caracter de abierto por el activo y cerrado por el pasivo. Durante el periodo de Recompra,
el Fondo recomparara activos a medida que vayan amortizandose los activos adquiridos. La adquisicion de los
Activos Iniciales y el desembolso del Bono de Titulizacion se produjeron el 30 de Abril de 2004, Actlia como
Agente de Pagos del Fondo el Banco Santander Central Hispano S.A.

El Fondo emitic 202 Bonos con un valor nominal de UN MILLON (1.000.000) Euros por Bono que fue suscrito en la
fecha de desembolso por la Entidad Aseguradora, Banco Europeo de Inversion.

L.0s bonos estan respaldados por una cartera de derechos de crédito derivados de la prestacion de suministro de
energia electrica suministrada y facturada, y suministrada y no facturada.

A 31 de diciembre de 2005, el saldo vivo de los activos ascendia a 303.369.302,96 Euros, cifra que incluye la
amortizacion de los activos y la recompra de nuevos activos al cedente.

La cantidad total de activos calificados como fallidos hasta el 31 de Diciembre de 2005 era de 5.681.475 34 Euros,
representando el 1,87% del total de la cartera a dicha fecha.

Al cierre de este ejercicio, quedaba por amortizar el 100% de los Bonos y en la misma fecha se habian pagado en
concepto de intereses 4,332.360,44 Euros.

El Fondo liquida con las Entidades Cedentes del activo con caracter semanal los lunes habiles (o habil posterior) y
tiene fijadas como Fechas de Pago al bonista los dias 15 habiles (o habil posterior) de los meses de Marzo, Junio,
Septiembre y Diciembre. La primera Fecha de Pago tuvo lugar el 15 de Junio de 2004,

Los flujos de ingresos y pagos del Fondo durante el ejercicio han transcurrido dentro de los parametros previstos.
Durante el gjercicio el Fondo ha abonado los importes correspondientes en concepto de comisiones a terceros.
descritos y fijados conforme a los Contratos y a la Escritura de Constitucion que rigen el funcionamiento del Fondo.
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DILIGENCIA DE FIRMA

Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora, Don Luis
Vereterra Guitiérrez-Maturana, para hacer constar que todos y cada uno de los miembros del Consejo de
Administracién de Titulizacion de Activos, S.G.F.T., S.A., han procedido a aprobar, por medio del
presente documento que se compone de 12 hojas de papel timbrado, impresas por una sola cara,
referenciadas con la numeracidén OI1539989 a 011540000 todas ellas inclusive, las cuentas anuales, el
Informe de gestion y diligencia de firma referenciada con la numeracion OH6157672 de FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS KWH-1, caﬁespendlentes al ¢jercicio anual cerrado al 31 de diciembre
de 2005, con el objeto de su venﬁcamén por los firmando todos y cada uno de los seilores
Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apel{dos constgn axontinuacion de lo que doy fe.

Fn Madrid, a 24 de abril de 2006




