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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A Europea de Titulizacién, 5.A.,5.G.F.T., Sociedad Gestora de
BZ HIPOTECARIO 1 FONDO DE TITULIZACION HIPOTECARIA

Hemos auditado las cuentas anuales de BZ HIPOTECARIO 1 FONDOC DE TITULIZACION HIPOTECARIA, que
comprenden el balance de situacién al 31 de diciembre de 2008 vy fa cuenta de pérdidas y ganancias, el
estado de ingresos y gastos reconocidos, el estado de flujos de efectivo y la memoria correspondientes al
ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacién es responsabilidad de los Administradores de [a
Sociedad Gestora del Fondo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre las citadas cuentas
anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente
aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia
justificativa de las cuentas anuales y la evaluacién de su presentacidn, de los principios contables aplicados
y de las estimaciones realizadas.

Las cuentas anuales adjuntas del ejercicio 2008 son las primeras que los Administradores de la Sociedad
Gestora del Fondo formuian aplicando la Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la Comisidn Nacional del
Mercado de Valores, que adapta la normativa contable para Fondos de Titulizacion al nuevo Plan General de
Contabilidad, aprobado por el Real Decreto 1514/2007. En este sentido, de acuerdo con la Norma
Transitoria Tercera de la citada Circular, se han considerado las presentes cuentas anuales como cuentas
anuales iniciales, por lo que no se incluyen cifras comparativas. En la Nota 13 de la memoria adjunta,
“Aspectos derivados de |a transicion a [as nuevas normas contables”, se incorporan el balance de situacion y
la cuenta de pérdidas y ganancias incluidos en las cuentas anuales aprobadas del ejercicio 2007, gue fueron
formuladas aplicando los principios y narmas contables generalmente aceptados en la normativa espaficla
vigentes en dicho ejercicio, junto con una explicacion de las principales diferencias entre dichos principios y
normas contables y los actuales, asi como la cuantificacidon del impacto que produce esta variacion de
criterios contables en el patrimonio neto al 1 de enero de 2008, fecha de transicidn. Nuestra opinidn se
refiere exclusivamente a las cuentas anuales del ejercicio 2008. Con fecha 28 de abril de 2008 emitimos
nuestro informe de auditorfa acerca de las cuentas anuales del ejercicio 2007, formuiadas de conformidad
con los principios y normas contables generalmente aceptados en la normativa espafiola vigentes en dicho
gjercicio, en el que expresamos una opinidn favorable.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales del ejercicio 2008 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de BZ HIPOTECARIC 1 FONDO DE
TITULIZACION HIPOTECARIA, al 31 de diciembre de 2008 y de los resuitados de sus operaciones, de los
ingresos y gastos reconocidos y de sus flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual terminado en
dicha fecha y contienen la informacion necesaria y suficiente para su interpretacién y comprensién
adecuada, de conformidad con tos principios y normas contables generalmente aceptados en 1a normativa
espafiola que resultan de aplicacion,

El informe de gestidn adjunto del ejercicio 2008 contiene las explicaciones gue los Administradores de la
Sociedad Gestora del Fondo consideran oportunas sobre la situacion de BZ HIPOTECARIO 1 FONDQ DE
TITULIZACION HIPOTECARIA, la evolucidn de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte
integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado gue la informacién contable que contiene el citado
informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2008. Nuestro trabajo como
auditores se limita a la verificacién del informe de gestidn con el alcance mencionado en este mismo parrafo
y no incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables del Fondo.

ERNST & YOUNG, S.L.

(!nscrita en el Registra Oficial de Auditores
de cuentas con el N2 S0530)

g

27 de abril de 2009 José Carlos Herna’ndéz Barrasus

20083 | - 104106664
Afo TR

COPlA GRATUITA

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

. . Lorm oirg 5omdl PL Palde Fule Zrassy 1 28827 Madnd
Esze informe esta i‘u'etc z la tasa nsorila tarslie Mersan i de Macrrd ¥
splicable eston'acidaenla Tomre 12 O Foliz 215 Seccon b

Ley 44/200 de 22 ce rovjerbro dpeMZILZT Irscrpcn 116 CLF [ 78970505

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



BZ HIPOTECARIO 1
FONDO DE TITULIZACION HIPOTECARIA

CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION
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BZ HIPOTECARIO 1 FONDO DE TITULIZACION HIPOTECARIA Cuentas Anuales 2008

BZ HIPOTECARIO 1, FONDO DE TITULIZACION HIPOTECARIA

Balance de Situacién a 31 de diciembre de 2008

Miles de
eurcs
Nota 2008
ACTIVO
A) ACTIVO NO CORRIENTE 30.159
I. Activos financieros a largo plazo 4 30,159
1.Valores representativos de deuda -

2.Derechos de crédito 30.159

Participaciones hipotecarias 30.159
Correccion de valor por deterioro de activos -
3.Derivados . -

4 Otros activos financieros -
Otros -

. Activos por impuesto diferido -
lll. Otros activos no corrientes -
B) ACTIVO CORRIENTE 9.261
IV. Activos no corrientes mantenidos para la venta -
V. Activos financieros a corto plazo 5 7.497

1. Deudores y ofras cuentas a cobrar 307

2. Valores representatives de deuda -

3. Derechos de crédito 7.190
Participaciones hipotecarias 7.0086
Correccién de valor por deterioro de activos -
Intereses y gastos devengados no vencidos 184

4. Derivados -

5. Otros activos financieros -
Otros -

VL. Ajustes por Periodificaciones -

1. Comisiones -

2. Otros -

VIl. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 6 1.764

1 Tesoreria 1.764

2 Ofros activos liquidos equivalentes -

TOTAL ACTIVO 38420

Europea de Titulizacién, S.A., SGFT 1



BZ RIPOTECARIQ 1 FONDO DE TITULIZACION HIPOTECARIA Cuentas Anualas 2008

BZ HIPOTECARIO 1, FONDO DE TITULIZACION HIPOTECARIA

Balance de Situacion al 31 de diciembre 2008

Miles de
euros
Nota 2008
PASIVO
A} INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS DIRECTAMENTE EN EL
BALANCE -
I. Activos financieros disponibles para la venta -
Il. Coberturas de flujos de efectivo -
lll. Otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos -
IV. Gastos de constitucién en transicién -
B) PASIVO NO CORRIENTE 39.159
V. Provisiones a largo plazo -
VI. Pasivos financieros a largo plazo 7 39.159
1. Obligaciones y otros valores negociables 37.673
Serie no subordinada 28.273
Series subordinadas 11.400
2. Deudas con entidades de crédito 1.486
Prestamo Subordinado 1.486
3. Derivados -
4. Ofros pasives financieros -
Vll.Pasivos por impuesto diferido -
C) PASIVO CORRIENTE 261
VIIl. Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos
para la venta -
IX. Provisiones a corto plazo -
X Pasivos financieros a corto plazo 8 57
1. Acreedores y ofras cuentas a pagar -
2. Obligaciones y cotros valores negociables 55
Series subordinadas -
Intereses y gastos devengados no vencidos 55
3. Deudas con entidades de crédito 2
Préstamo Subordinado -
Intereses y gastos devengados no vencidos 2
4. Derivados -
Derivados de Cobertura -
5. Ofros pasivos financieros -
Xl. Ajustes por Periodificaciones 9 204
1. Comisiones 2
Comision sociedad gestera 1
Comisién administrador -
Comision agente financiero / pagog| e -
Comisién variable-resultados nc re -
Comision variable-resultados realizei 202
Otras comisiones 1
2. Oftros -
TOTAL PASIVO 39.420
Europea de Titulizacion, S.A., SGFT 2



BZ HIPOTECARIO 1 Fonpo DE TiTULIZACION HIPOTECARIA

BZ HIPOTECARIO 1, FONDO DE TITULIZACION HIPOTECARIA

Cuenta de Pérdidas y Ganancias
Para el ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2008

1. Intereses y rendimientos asimilados
Valores representativos de deuda
Participaciones hipotecarias
Otros activos financieros

2. Intereses y cargas asimilados
Obligaciones y ofros valores negociables
Deudas con entidades de crédifo

Ctros pasives financieros

A) MARGEN DE INTERESES

3. Resultado de operaciones financieras {neto)
Otras
4. Diferencias de cambio (neto)
5. Dtros ingresos de explotacion
6. Otros gastos de explotacion
Servicios exteriores
Tributos
COtros gastos de gestion corriente
Comisién de sociedad gestora
Comisién administrador
Comisién variable
Comision garante
Comision del agente financiero / pagos
Otros gastos
7. Deteriore de activos financieros (neto)
8. Dotacicnes a provisiones (neto)
9. Ganancias (pérdidas) en la baja de activos no ceorrientes en venta

10.Repercusidn de otras pérdidas (+)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS
11.Impuesto scbre beneficios

RESULTADO DEL EJERCICIO

Europea de Titulizacién, S.A., SGFT

Cuentas Anuales 2008

Miles de
euros

2008

2.674

2.506
168
(2.374)
(2.275)
(99)

300



BZ HIPOTECARIQ 1 Fonpo DE TITULIZACION HIPOTECARIA Cuentas Anuales 2008

BZ HIPOTECARIO 1, FONDO DE TITULIZACION HIPOTECARIA

Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos
Para el ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2008

Miles de euros

2008

1. Acfivos financiercs disponibles para la venta -
1.1. Ganancias (pérdidas) por vaioracitn -
1.1.1. Importe bruto de las ganancias (pérdidas) per valoracion -

1.1.2. Efecto fiscal -

1.2. Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias -
1.3. Ofras reciasificaciones -
1.4. Impories repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo -

Total ingresos y gastos reconocidos por activos financieros disponibles para la venta -

2. Cobertura de los flujos de efectiva -
21. Ganancias (pérdidas) por valoracién -
2.1.1. Importe brutoc de las ganancias (pérdidas) por valoracion -

2.1.2. Efecio fiscal -

2.2. Impertes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias -
2.3. Otras reclasificaciones -
2.4, Impories repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo -

Total ingresos y gastos reconocidos por coberturas contables -

3. Otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos -
3.1. Importe de otros ngresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos directamente en el balance del periodo -
2.1.1. Importe bruto de las ganancias {pérdidas) por valoracién -

3.1.2. Etecto fiscal -

3.2. Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias -
3.3. Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo -

Total ingresos y gastos reconocidos por otros ingresosf/ganancias -

TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (1+2+3) -

Europea de Titulizacion, S.A., SGFT 4



BZ HIPOTECARIOQ 1T FONDO DE TITULIZACION HIPOTECARIA

BZ HIPOTECARIO 1, FONDQ DE TITULIZACION HIPOTECARIA

Estado de Flujos de Efectivo

Correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2008

1 Flujo de caja neto por intereses de las operaciones
Intereses cobrados de préstamos titukizados
Intereses pagados por bonos de titulizacion
Intereses pagados de préstamos y créditos en entidades de crédito
Intereses cobrados de depdsitos € inversiones lnancieras
Otros intereses cobrados/pagados (nelo)

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

3 Otros fiujos de caja provenientes de operaciones del Fondo
Ingresos por recuperaciones de deudores, morosos y otros aclivos adguiridos
Desembolsos er el gjercicio de gastos amoriizables
QOtros ingresos y gastos

A) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION

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

5 Flujos de caja por adquisicion de préstamos titulizados
Pagos por adquisicion de préstamos fitulizados

6 Flujos de caja netos por amortizacicnes
Ingresos por amoriizacién de préstamos titulizados
Pagos por amortizacion de bonos de fiulizacion

7 Otros flujos provenientes de operaciones del Fondo
Ingresaos por disposiciones de préstamos / lineas de crédito
Pagos por amortizacion de préstamosfineas de crédito
Cobros présiamos titulizados pendientes ingreso
Administraciones plblicas — Pasivo
Otros deudores y acreedores
Inversiones Mnancleras superiores a 1 afio

B} FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES DE INVERSION Y FINANCIACION
C) INCREMENTO {+) DISMINUCION {-} DE EFECTIVO O EQUIVALENTES

EFECTIVO Y EQUIVALENTE DE EFECTIVO AL INICIO DEL PERIODO

EFECTIVO Y EQUIVALENTE DE EFECTIVO AL FINAL DEL PERIODO

Bancos
Inversiones financieras temporales

Europea de Titulizacién, 5.A., SGFT

Cuentas Anuales 2008

Miles de euros

2008
280
2.537
(2 327)
(101}
171
(287
()
(%)
(258)
(®)
(13)
(13)
(20)
(50)
11.715
(11.765)
(510)
(591;
€8
13
(560)
(580)
2342
1.762
1762
5



BZ HIPOTECARIO 1 FONDO DE TITULIZACION HIPOTECARIA Cuentas Anuales 2008

BZ HIPOTECARIO 1, FONDO DE TITULIZACION HIPOTECARIA

Memoaria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2008

1. NATURALEZA Y ACTIVIDAD

a) Constitucién y objeto sacial

BZ HIPOTECARIO 1, Fondo de Titulizacién Hipotecaria (en adelante el Fondo) se
constituyd mediante escritura pablica el 16 de abril de 1999, agrupando Participaciones
Hipotecarias emitidas por el Banco Zaragozano (actualmente Barclays Bank S.A}, por
importe de 350.003 miles de euros. Con la misma fecha se procedié a la emisién de Bonos
de Titulizacion, por importe de 350.000 miles de euros, siendo la fecha de desembolso que
marca el inicio del devengo de los intereses de los Bonos el 20 de abril de 1999.

Con fecha 15 de abril de 1999, la Comision Nacional del Mercado de Valores inscribid en
sus registros el folleto informativo de constitucion del Fondo y de emisién de los Bonos.

El Fondo constituye un patrimonio separado y cerrado, carente de personalidad juridica,
que esta integrado en cuanto a su activo por los Participaciones Hipotecarias que agrupa,
la Cuenta de Tesoreria, y en cuanto a su pasivo, por los Bonos de Titulizacidn emitidos y el
Prestameo Subordinado, en cuantia y condiciones financieras tales que el valor patrimonial
neto de{ Fonde sea nulo.

b) Duracién del Fondo

El Fondo se extingue en todo caso al amortizarse integramente las Participaciones
Hipotecarias 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
escntura de constltuc:lon el Fondo puede I| parEEamiicipadamente cuando el importe del

’ % de amortizacion sea inferior al
10 por 100 del importe inicial; cuandfopaoy jEde un evento o circunstancia de
cualguier indole, se produ;era una # o se desvirtuase de forma
permanente el equilibrio financiero d§ lo3bpuesto de gque la Sociedad
Gestora fuera declarada en suspensio g 0 su autorizacion revocada y

@
La Sociedad Gestora, previa comunicacid --*""' omision Nacional del Mercado de
Valores, estara facultada para proceder a la Liquidacion Anticipada del Fondo y con ello la
amortizacion anticipada, en una fecha de Pago, de la totalidad de la Emisién de bonos, (i)
las Participaciones Hipotecarias, cuando el importe del Saldo Vivo de las Participaciones
Hipotecarias sea inferior al10 por ciento del capital inicial a |a constitucion del Fondo, o {ii)
cuando por razén de algun evento o circunstancia de cualquier indole se produjera una
alteracion sustancial que desvirtuase de forma permanente el equilibrio financiero del
Fondo v; (iii) en el supuesto de que la Sociedad Gestora fuera declarada en concurso o
quiebra, o su autorizacion fuera revocada y no fuera designada una nueva Sociedad
Gestora.

Europea de Titufizacion, S.A., SGFT 6



BZ RIPOTECARIO 1 FoNpO DE TITULIZACION HIPOTECARIA Cuentas Anuales 2008

Para proceder a dicha liquidacidn anticipada del Fondo, seran requisitos necesarios (i) que
puedan ser atendidas y canceladas en su totalidad las obligaciones de pago derivadas de
los Bonos emitidos con cargo al fondo, o en caso contrario, que la Sociedad Gestora,
antes de proceder a la liquidacién anticipada del fondo, convoque a los titulares de los
Bonos, a efectos exclusivamente informativos. Se entendera, en todo caso, como
obligaciones de pago derivadas de los Bonos en la fecha de Liguidacion Anticipada del
Fondo, el Saldo de Principal Pendiente de Pago de los Bonos en esta fecha mas los
intereses devengados y no pagados, deducida, en su caso, la retencidn fiscal, cantidades
que a todos los efectos legales se reputaran en esa fecha, vencidas y exigibles, (i) que se
proceda a la comunicacion, a los titulares de los Bonos en [a forma prevista en el folleto de
emision del Fondo, con una antelacidn de 30 dias habiles, de la intencidon de la Sociedad
Gestora de proceder a la liquidacién anticipada del Fondo.

c) Gestion del Fondo

De acuerdo con la Ley 19/1992, la gestion del Fondo esta encomendada de forma
exclusiva a las sociedades gestoras de fondos de titulizacidén, guienes a su vez tienen en
este cometido su objeto social exclusivo,

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

d) Normativa legal

El Fondo esta regulado por la Ley 19/1992 sobre Régimen de Sociedades y Fondos de
[nversidon Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacion Hipotecaria y en tanto resulte de
aplicacion, por la Ley 24/1988, del Mercado de Valores, por la Ley 2/1981, de regulacién
del mercado hipotecario; por las regulaciones posteriores de desarrollo o modificacion de
las normas citadas por la Circular 2/2009 de 25 de marzo de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores sobre normas contables, cuentas anuales, estados financieros
publicos y estados reservados de informacién estadistica de los fondos de titulizacion de
activos y en las demas disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada momento
que resulten de aplicacion, asi como y por lo dispuesto en la propia escritura de
constitucion del Fondo.

e) Régimen de tributacién

El Fondo se encuentra sometido al tipo general del Impuesto sobre Sociedades. Se
encuentra exento del concepto de “operaciones societarias”, del Impuesto de
Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados. Respecto a los
rendimientos de los Certificados de Transmision de Hipoteca, préstamos u otros derechos
de crédito que constituyan ingreso del Fondo, no existira obligacion de retener ni de
ingresar a cuenta de! Impuesto sobre Sociedades. La gestidn del Fondo se encuentra
sujeta, pero exenta, del Impuesto sobre el Valor Afadido.

Europea de Titulizacién, S.A., SGFT
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BZ AIPOTECARIO 1 FONDO DE TITULIZACION HIPOTECARIA Cuentas Anuales 2008

f) Fondo de reserva

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, doté un Fondo de
Reserva con cargo al Préstamo Subordinado, con las siguientes caracteristicas:

Tendra un importe inicial igual a 7.000.000 de euros, pudiendo decrecer anualmente de
modo tal que su importe sea igual o mayor a la cantidad inferior entre el 5% del Saldo de
Principal Pendiente de Pago de los Bonos de ambas Series A y B, y el importe resultante
de sumar el 4% del Saldo de Principal Pendiente de Pago de los Bonos de ambas
Series A y B y el Saldo Vivo de los Préstamos Hipotecarios Participados con morosidad
superior a doce meses.

Una vez que el Fondo de Reserva comience a reducirse segun las reglas anteriores, éste
debera ser en todo caso igual al 4% del Saldo de Principal Pendiente de Pago de los
Bonos y dejara de amortizarse cuando el Fondo de Reserva sea igual a 1.050.000 euros.

En relacion con la reducciéon del Fondo de Reserva y aidn cumpliéndose la totalidad de los
supuestos anteriores, éste no tendra lugar cuande concurran alguna de las circunstancias
siguientes:

(i) el importe del Saldo Vivo de las Participacicnes Hipotecarias con retraso entre dos
y nueve meses antes de la correspondiente Fecha de Pago, sea superior al 3% del
Saldo Vivo de las Participaciones Hipotecarias; o

(i} el importe del Saldo Vivo de las Participaciones Hipotecarias con mas de doce
meses de retraso en el pago antes de la correspondiente Fecha de Pago, sea
superior a la cantidad resultante de multiplicar el 0,025% del valor nominal inicial de
las Participaciones Hipotecarias por el numero de Fechas de Pago transcurridas
desde la Fecha de Desembolso;

(i) el tipo de interés medio ponderado de las Participaciones Hipotecarias sea menor
al importe resultante de sumar el tipo de interés medio ponderado de lcs Bonos de
ambas Series Ay B en el Periodo de Devengo de Interés anterior mas un 0,40%.

g} Régimen ordinario de prelacion de pagos del Fondo a partir de la primera Fecha de
Pago y hasta la Ultima Fecha de Pago o liquidacién del Fondo, incluidas.

Tanto para proceder a la distribucion ordinaria de los pagos debidos por el Fendo como en
el caso de procederse a su liquidacién por haberse acordado la liquidaciéon opcicnal o por
haberse producido una alteracién sustancial del equilibrio financiero u otras causas, se
aplicara el régimen de prelacion de pagos establecido como sigue, con independencia del

Europea de Titulizacién, S.A., SGFT



BZ HIPOTECARIC 1 FonDO DE TITULIZACION HIPOTECARIA Cuentas Anuales 2008

Las aplicaciones de los drdenes 2° al 11 inicialmente tendran lugar en las Fechas de Pago
(y por tanto, la aplicacion del numero 1 podra tener lugar en cualguier momento).

1°. Pago de los gastos ordinarios y extraordinarios del Fondo, suplidos o no por la
Sociedad Gestora y debidamente justificados, incluyendo la comision de
administracién a favor de la misma, y el resto de gastos y comisiones por servicios.
En este orden sélo se atenderan en favor de Barclays Bank S.A. y en relacién al
Contrato de Administracién los gastos que hubiere anticipado ¢ suplido por cuenta
del Fondo y las cantidades que correspondiera devolver, todos ellos debidamente
justificados.

2°. Pago de los intereses devengados de los Bonos A por el orden de vencimiento.
En caso de que los Fondos Disponibles del Fondo fueran insuficientes, el importe
que resulte se distribuira entre todos los Bonos A proporcionalmente al Saldo de
Principal Pendiente de Pago de los mismos.

3° Pago de los intereses devengados de los Bonos B, por orden de vencimiento. En
caso de que los Fondos Disponibles del Fondo fueran insuficientes, el importe
correspondiente  que resulte se distribuird entre todos los Bonos B
proporcionalmente al Saldo de Principal Pendiente de Pagoe de los mismos.

4° Retencién de la cantidad suficiente para mantener la dotacién del Feondo de
Reserva hasta que éste alcance el nivel minimo del Fondo de Reserva.

5° Pago de la Cantidad Devengada del Principal para Amortizacion de los Bonos A.

8° Pago de la Cantidad Devengada del Principal para amortizacién de los Bonos B,
teniendo en cuenta que la amortizacién de los Bonos B no comenzara hasta que
estén totalmente amortizados los Bonos A.

7° Pago de intereses devengados por el Préstamo Subordinado.

8°. Amortizacién del principal del Préstamo Subordinado en una cuantia igual a la
amortizacién de los Gastos de Constitucién del Fondo y de Emisién de los Bonos
en el periodo determinado.

9°. Amortizacién del principal del Préstamo Subordinado en una cuantia igual a la
diferencia existente entre los importes de los saldos requeridos a la Fecha de
Determinacién anterior y a la Fecha de Determinacién en curso, del Fondo de
Reserva.

10°.Pago a Barclays Bank S.A. en relacién al contratic de Administracién, de la
comisién  por la administracion de los Préstamos Hipotecarios Participados.

11°.Pago del margen de intermediacion financiera cuya remuneracién variable se
establece en el Contrato de Intermediacién Financiera.
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En caso de procederse a la liquidacidn anticipada del Fondo, la Sociedad Gestora, una vez
efectuada la oportuna reserva para hacer frente a los gastos finales de extincién, aplicara
para el pago de cada uno de los diferentes conceptos, el orden de prelacién de pagos
anterior que corresponda, saltve las cantidades dispuestas en su caso de la linea de crédito
que pudiera concertar para destinarlas integramente a la amortizacién anticipada de la
emision de Bonos.

2. BASES DE PRESENTACION

a) Imagen fiel

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

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

Conforme a la Norma Transitoria Segunda de la citada Circular 2/2009 los criterios
contables relativos a:

. criterios de registro y valoracién de activos financieros,
. deterioro del valor de los activos financieros,

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

. coberturas contables;

entraran en vigor a partir del 1 de enero de 2008, registrandose los ajustes que resulten de
la primera aplicacién de estas normas en el ejercicio 2009.

Asimismo, de acuerdo con esta disposicién, las normas que regulan el contenido de las
cuentas anuales y el informe de gestién se apllcara por primera vez a las cuentas anuales
dei ejercicio 2008. \F\DE o P

(e}
_@ dﬂ“ ”‘é{p 2008 el nuevo formato de

No obstante, se ha optado por utilizar y
balance de situacion, cuenta de pérdid#g
reconocidos y estado de flujos de efectivo
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b) Utilizacion de juicios y estimaciones en la elaboracién de los estados financieros

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

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

Las estimaciones mas significativas utilizadas en la preparacién de estas cuentas anuales
se refieren a las pérdidas por deterioro de actives financieros.

c) Comparacién de la informacion

De acuerdo con lo establecido en la Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la Comisidn
Nacional del Mercado de Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados
financieros publicos y estados reservados de informacién estadistica de los fondos de
titulizacion de activos, a los efectos de la obligacién establecida en el articulo 35.6 del
Cédigo de Comercio, y a los efectos derivados de 1a aplicacién del principio de uniformidad
y del requisito de comparabilidad, las cuentas anuales adjuntas correspondientes al
gjercicio 2008 se han considerado cuentas anuales iniciales, por lo que no se incluyen las
cifras comparativas correspondientes al gjercicio anterior.

En la Nota 13 de esta memoria, conforme a lo establecido en la Norma Transitoria Tercera
de la citada Circular, se incluyen las principales diferencias entre los criterios contables
hasta la entrada en vigor de la Circular 2/2009 y los contenidos en la mencionada circular,
asi como los impactos en las cuentas anuales, y el balance y la cuenta de pérdidas y
ganancias incluidos en las cuentas anuales del ejercicio anterior.

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

Europea de Titulizacién, S.A., SGFT
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3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADAS

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

a) Empresa en funcionamiento

Como se indica en la Nota 1.b el Fondo podra encontrarse durante el ejercicio 2009 en un
proceso de liquidacion anticipada, por ser el Saldo Vivo de las Participaciones Hipotecarias
inferior al 10% del capital inicial a la constitucion del Fondo. A la fecha de formulacién de
estas cuentas anuales, los Administradores de la Sociedad Gestora no han adoptado
ninguna decisién al respecto. En - este sentido las cuentas anuales del Fonde
correspondientes al ejercicio 2008 han sido preparadas bajo e! principio de “Empresa en
funcionamiento” al estimar que, en casc de producirse la liquidaciéon del Fondo en el
gjercicic 2009, ésta no tendria efecto en las cuentas anuales del Fonde, ya que dada la
composicion y naturaleza de sus activos y pasivos al 31 de diciembre de 2008, no se
producirian diferencias en la realizacion y liquidacién de jos mismos con los importes por
los que figuran las cuentas anuales adjuntas.

b) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen por el Fondo siguiendo el criterioc del devengo, es
decir, en funcién de la corriente real que los mismos representan, con independencia del
momento en el que se produzca el cobro o page de los mismos.

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

Los derechos de crédito que se consideran f

ganancias.
c) Corriente y no corriente ., ik
0., Vi
Se corresponden con activos y pasivos corrie & ug{wsc-’ mentos cuyo vencimiento

total o parcial, enajenacién o realizacién, se esperague-s& produzca en un plazo maximo
de un afo a partir de la fecha del balance, clasificandose el resto como no corrientes.

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

Europea de Titulizacion, $.A., SGFT
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d) Derechos de Crédito

Los Derechos de Crédito adquiridos a Banco Zaragozano (actualmente Barclays Bank
S.A.) se registran por el valor de adquisicion, que coincide con su valor nominal.

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

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

e) Intereses y gastos devengados no vencidos

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

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

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

f) Pasivos financieros

Los Bonos de Titulizacién corresponden a la Unica emisién realizada y se encuentran
registrados por el valor de reembolso.

El préstamo subordinado esta registrado por su saldo vivo.

Las condiciones de amortizacion de los Bonos de Titulizacion se exponen en la nota 7 de
la memoria.

a) Ajustes por Periodificaciones
Corresponden, principalmente, a la periodificacion realizada de las comisiones
devengadas por terceros, registrandose por su valor real en funcién de cada uno de los

contratos suscritos, todos ellos en relacién con la administracién financiera y operativa del
Fondo.

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

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

Europea de Titulizacién, S.A., SGFT
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4. ACTIVOS FINANCIEROS A LARGO PLAZO

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

La cartera inicial de Derechos de Crédito estaba compuesta por Participaciones
Hipotecarias, por un valor de 350.003 miles de euros.

El movimiento de las Participaciones Hipotecarias es el siguiente:

Traspaso a
Saldo inicial Amortizacion  activo corriente Saldo final
Derechos de crédito 40.680 (3.515) (7.006) 30.158
40.680 (3.515) (7.0086) 30.159

5. ACTIVOS FINANCIEROS A CORTO PLAZO

El detalle a 31 de diciembre de 2008 de este epigrafe es el siguiente.

Miles de euros

Deudores y otras cuentas a cobrar 307
Derechos de Crédito 7.190

7.497

5.1 Derechos de Crédito

A 31 de diciembre e 2008 se encuentra registrado upAfamoRtedie, 7.006 miles de euros que
corresponde al principal a amortizar en las cuctag/Cgi# i
esta minorado de los “Activos financieros a largo/

Europea de Titulizacién, S.A., SGFT
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Durante 2008 se han devengado intereses de los Derechos de Crédito por importe de
2.506 miles de euros, de los que 184 miles de euros se encuentran pendientes de
vencimiento estando registrados en el epigrafe “Intereses y gastos devengados no
vencidos” de este epigrafe del balance de situacion.

52 Deudores y cuentas a cobrar.

En este epigrafe se encuentran registrados 163 miles de euros en concepto de principal e
intereses pendientes de liquidar por parte del Administrador.

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

Crédito por importe de 144 miles de euros, de los cuales 107 miles corresponden a
principal y 37 a intereses.

6. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES

El detalle de este epigrafe es el siguiente:

Miles de euros

Cuenta de tesoreria 1.762
Intereses devengados no vencidos 2
1.764

La Sociedad Gestora suscribié Contrato con Banco Zaragozano (actualmente Barclays
Bank 5.A)) y Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Madrid, en virtud del cual aquel
garantizara una rentabilidad variable a las cantidades depositadas por el Fondo a través de
su Sociedad Gestora en una cuenta corriente financiera, denominada Cuenta de
Tesoreria.

Las obligaciones asumidas por Barclays Bank S.A. estaran garantizadas por Caja de
Ahorros y Monte de Piedad de Madrid, en virtud de aval bancario a primer requerimiento
por un importe maximo que no excedera en ningln caso de la suma del 1,8% del importe
inicial de los Bonos y el 1,2% del Saldo de Frincipal Pendiente de Pago de los Bonos,

El tipo de interés garantizado es igual al tipo EURIBOR a tres meses, es determinado
trimestralmente y su liquidacion es trimestral.

Durante 2008 se han devengado intereses por 168 miles de euros procedentes de la
cuenta de tesoreria de los cuales 2 miles de euros estan pendientes de vencimiento.
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7. PASIVOS FINANCIEROS A LARGO PLAZO

7.1. Obligaciones y Ofros valores negociables

La Sociedad Gestora, en nombre y representacién del Fondo, y con cargo al mismo,
procedié en la fecha de constitucién del Fondo a la emision de Bonos por un valor total de
350.000 miles de euros, integrados por 3.500 Baonos de 100.000 euros de valor nominal
cada uno, divididos en dos series, que tienen las siguientes caracteristicas:

Concepto A B

Importe nominal de la Emision

{miles de euros) 338.600 11.400
Importe nominal unitario (miles de

euros) 100 100
Numerc de Bonos 3.386 114

Tipo de inferés nominal Euribor 3m + 0,18% Euribor 3m + 0,50%
Periodicidad de pago Trimestral Trimestral
Fechas de pago de intereses y 17 de marzo. 17 de junio, 17 de septiembre y 17 de diciembre de cada afio, en su caso
amortizacién €l siguiente Dia Habil

Calificaciones

Iniciales: Moody's y Fitch AaalAAA A2IA+
Actuales: Moody's y Fitch AaalAAA A2/AA+

El movimiento de los Bonos durante el ejercicio 2008 ha sido el siguiente:

Miles de euros

A B TOTAL
Saldo inicial 38.038 11.400 49.438
Amartizacion {11,765) - {11.765)
Saldo final 26.273 11.400 37,673

El vencimiento de los bonos de todas las series se producira en la fecha en que estén
totalmente amortizados o en la fecha de vencimiento legal del Fondo.

Las reglas de amortizacion de los Bonos de todas las clases se encuentran descritos en el
folleto de emisién del Fondo y se resumen a continuacion:

unicamente cuando dicho saldo haya g
amortizacién del Saldo de Principal Pendi§¥

En el supuesto de que en una Fecha de 4@ encia del orden de prelacién
de pagos el Fondo no dispusiera de i S jara llevar a cabo la citada
amortizacion de los Bonos que en su caso , rtizar:

(i) Los Fondos Disponibles para Amortizacién de Ios Bonos se aplicaran en primer lugar

al pago del Saldo de Principal Pendiente de Pago de los Bonos de la Serie de que se
trate;
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(i} La parte de los Fondos Disponibles para Amortizacidn de los Bonos que no fuera
suficiente para el pago del Saldo de Principal Pendiente de Pago de los Bonos de la
Serie de que se frate, se repartird proporcionalmente entre los Bonos de la misma
Serie afectados, proporcionalmente al Saldo de Principal Pendiente de Pago de los
mismos; y

(i) Las cantidades que los titulares hubieran dejado de percibir, se abonaran en la
siguiente Fecha de Pago en que sea posible, sin que estas cantidades den derecho a
interés adicional o de demora alguno.

Durante 2008 se han devengado intereses de los Bonos de Titulizacion por importe de
2.275 miles de euros, de los que 55 se encuentran pendientes de vencimiento a 31 de
diciembre de 2008, estando registrados en la rabrica de “Intereses y gastos devengados
no vencidos® del epigrafe de “Obligaciones y otros valores negociables™ en Pasivos
financieros a corto plazo del balance de situacion (Nota 8).

7.2 Deudas con entidades de crédito. Préstamo Subordinado

La Sociedad Gestora celebrd, en representacion y por cuenta del Fondo, con Banco
Zaragozano (actualmente Barclays Bank S.A.), un contrato de préstamo subordinado de
caracter mercantil por importe de siete millones cuatrocientos cinco mil quinientos
(7.405.500) euros que fue destinado a la dotacién inicial para la constitucion del Fondo y
emision de Bonos, a financiar parcialmente la suscripcién de las Participaciones
Hipotecarias y a dotar el Fondo de Reserva que se aplicara en cada Fecha de Pago, junto
al resto de los Fondos Disponibles.

Devengara un interés nominal anual variable trimestralmente, que sera igual al tipo de
interés nominal que devenguen durante dichos periodos los Bonos de la Serie B. Estos
intereses se abonaran Unicamente si el Fondo dispusiese de liquidez suficiente de acuerdo
con el orden de prelaciéon de pagos.

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

Miles de euros

Saldo inicial 2.076
Adiciones _ -

Amortizacion 580
Saldo final - 1486

Durante 2008 se han devengado intereses de los préstamos por importe de 99 miles de
euros, los que 2 miles de euros se encuentran pendientes de vencimiento a 31 de
diciembre de 2008, estando registrados en la rubrica de "Intereses y gastos devengados
no vencidos” del epigrafe de "Deudas con Entidades de Crédito” en Pasivos financieros a
corto plazo del balance de situacién (Nota 8).

Europea de Titulizacién, S.A., SGFT
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8. PASIVOS FINANCIEROS A CORTO PLAZO

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

Miles de
euros

Acreedores y cuentas a pagar
Obligaciones y otros valores negociables a corte plaze 55
Intereses devengados no vencidos 55
Deudas con entidades de credito 2
Intereses devengados no vencidos 2
57

9. AJUSTES POR PERIODIFICACIONES DE PASIVO

La composicién de este epigrafe del balance de situacién a 31 de diciembre de 2008 es la
siguiente:

Miles de
euros
Comisiones
Sociedad Gestora 1
Administrador -
Agente financiero -
Variable- no realizada -
Variable-realizada 202
Otras comisiones 1
Otros -
204
Las condiciones especificas por comisionsg FoE RIASRG con os contratos establecidos se
detallan a continuacién:
- Comision variable/ Margen de § bangera
La Sociedad Gestora suscrib X F oY ‘_fj- BAnco Zaragozano {actualmente
Barclays Bank S A) con obj& icf- r gr a éste por los servicios de

e han permitido la transformacién
financiera definitoria de la actividad del F Fondo la suscripcién por éste de las
Participaciones Hipotecarias y la satisfactoria callflcacic')n asignada a cada una de
las Series de jos Bonos.
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Banco Zaragozano (actuaimente Barclays Bank S.A.) tendra derecho a percibir del
Fondo una cantidad anual variable y subordinada igual a la diferencia entre los
ingresos v gastos devengados anualmente de acuerdo con la contabilidad del
Fondo, minorada, en su caso por el importe correspondiente a bases imponibles
negativas de ejercicios anteriores, que pueda ser compensado para corregir el
resultado contable del ejercicic a efectos de la liquidacion anual de! Impuesto
sobre Sociedades. Cantidad que se abonara en la medida de que el Fondo
disponga de liquidez suficiente de acuerdo con el orden de prelacién de pagos del
Fondo.

- Comision de |la Sociedad Gestora

La Sociedad Gestora percibira una comision de gestion periodica igual al 0,0275 %
anual, que se devengara sobre los dias efectivos de cada Periedo de Devenge de
Intereses, hasta la extincion del Fondo, y se pagara trimestralmente en cada una de
las Fechas de Pago, calculandose sobre la suma de los Saldos de Principal
Pendientes de Pago de ambas Series de Bonos en las Fechas de Pagc anteriores
a la Fecha de Pago en curso. La comision devengada desde la fecha de
constitucion del Fondo hasta la primera Fecha de Pago, se ajustara
proporcionalmente a los dias transcurridos entre ambas fechas, caiculandose sobre
el importe nominal de los Bonos emitidos.

- Comisidn del agente financiero

En contraprestacion a los servicios a realizar por el Agente de Pagos, el Fondo
pagd al mismo una comision total de 30.050,61 euros (5.000.000 de pesetas)
impuestos incluidos, en la Fecha de Desembolsc.

- Comision del Administrador de los Derechos de Crédito

Banco Zaragozano (actualmente Barclays Bank S.A.), con el objeto de conservar
como mandatario del Fondo, la guarda y custodia de las Participaciones
Hipotecarias y la custodia y administracion de los préstamos hipotecarios objeto de
las Participaciones Hipotecarias y recibird, en gestién de cobro, en nombre del
Fondo, cuantas cantidades sean satisfechas por los deudores hipotecarios en virtud
de los préstamos hipotecarics objeto de las Participaciones Hipotecarias,
procediendo a ingresar inmediatamente las cantidades que correspondan al Fondo,
en los plazos estipulados al efecto.

En contraprestacién por los servicios a realizar por la administracién de los
Préstamos Hipotecarios Participados y el depodsito de las Participaciones
Hipctecarias, el Administrador tendra derecho a recibir por periodos vencidos en
cada una de las Fechas de Pago y durante el periodo de vigencia del Contrato, una
comision de administracion subordinada igual al 0,01% anual, IVA incluido, sobre el
Saldo Vivo medio diario de las Participaciones Hipotecarias durante cada Periodo
de Devengo de Intereses, siempre que el Fondo disponga de liquidez suficiente y
una vez haya atendido a las obligaciones de pago, segln el orden de prelacion de
pagos del Fondo.
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10.  SITUACION FISCAL

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

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

El Fondo tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que esta sujeta su actividad
de los cuatro ejercicios anteriores. En opinidn de los administradores de la Sociedad
Gestora del Fondo no existen contingencias fiscales en los impuestos abiertos a
inspeccion.

11. OTRA INFORMACION

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

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

12, HECHOS POSTERIORES

A la fecha de formulacion de estas cuentas anuales, y desde el 31 de diciembre de 2008,
no ha ocurrido ningun hecho que afecte o meodifique significativamente la informacién
contenida en las cuentas anuales.
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13.  ASPECTOS DERIVADOS DE LA TRANSICION A LAS NUEVAS NORMAS
CONTABLES

Como se ha indicado en la Nota 2, las cuentas anuales del ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 2008 se presentan de conformidad con las disposiciones de la Circular
2/2009, de 25 de marzo de la Comisién Nacional del Mercade de Valores, habiéndose
tomado como fecha de transicién el 1 de enero de 2008. En este sentido, de acuerdo con
lo establecido en la Norma transitoria tercera de la citada Circular, a los efectos de la
obligacién establecida en el articulo 356 del Cédigo de Comercio, y a los efectos
derivados de la aplicacién del principio de uniformidad y del requisito de comparabilidad,
las cuentas anuales adjuntas correspondientes al ejercicio 2008 se han considerado
cuentas anuales iniciales, por lo que se incluyen las cifras comparativas correspondientes
al ejercicio anterior.

A continuacion se incluye, de acuerdo con la informacion requerida la Norma transitoria
tercera de |la Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores, la siguiente informacion:

a) Balance y cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo al 31 de diciembre de 2007
(incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2007).

b) Explicacién de las principales diferencias entre los criterios contables aplicados
hasta el 31 de diciembre de 2007 y los utilizados a partir de dicha fecha.

c) Conciliacion a 1 de enero de 2008 (fecha de transicién) del balance de situacién

correspondiente al ejercicio 2007 segun los criterios de la Circular 2/2009 y segun
normativa anterior.

Europea de Titulizacion, S.A., SGFT
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a) Balance y cuenta de Pérdidas y Ganancias al 31 de diciembre de 2007

Balance de situacion al 31 de diciembre de 2007

Miles de euros

2007
ACTIVO
INMOVILIZADO
Inmovilizado financiero
Participaciones Hipotecarias 40.680
40.680
ACTIVO CIRCULANTE
Deudores 8.572
Participaciones hipotecarias 8.203
Deudores Amortizacion e intereses vencidos 137
Principales cobrados pendientes de liquidacion 226
Intereses cobrados pendientes de liquidacion 6
Tesoreria 2.342
Ajustes por Periodificaciones 224
11.138
TOTAL ACTIVO 51.818
Miles de euros
2007
PASIVO
ACREEDORES A LARGO PLAZO
Bonos de Titulizacien 49.438
Préstamo Subordinado 2.076
51.514
ACREEDORES A CORTO PLAZO
Otros acreedores 189
Ajustes por Periodificaciones 115
304

TOTAL PASIVO

Europea de Titulizacién, S.A., SGFT
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Cuentas Anuales 2008

Cuenta de pérdidas y ganancias para el gjercicio anual terminado el 31 de diciembre de

2007

Ingresos financieros
Intereses de |las Participaciones Hipotecarias

Intereses de Entidades de crédito

Gastos financieros
Intereses de los Bonos de Titulizacion
Intereses de Entidades de erédito

RESULTADOS FINANCIEROS POSITIVOS

Otros gastos de explotacion
Comision de administracion
Comision de la Sociedad Gestora
Margen de intermediacién financiera
Otros
Servicios exteriores

BENEFICIOS (PERDIDAS) DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS

BENEFICIO (PERDIDAS) ANTES DE IMPUESTOS

RESULTADO DEL EJERCICIO

Europea de Titulizacién, 5.A., SGFT

Miles de euros

2007

2.874
180

3.054

(2.550)
(107

{2.657)
387
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b) Principales diferencias entre criterios contables aplicados en el ejercicio anterior y
actual

Las diferencias entre los criterios contables aplicados hasta 31 de diciembre de 2007 y los
utilizados a partir de dicha fecha, con la aplicacién de la Circular 2/2009 de la Comisidn
Nacional del Mercado de Valores, se detallan seguidamente:

. Cambios en normas de registro y valoracién

Las normas de registro y valoracién aplicadas por la Sociedad Gestora del Fondo en la
preparacion de las cuentas anuales del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2008 se
explican con mayor detalle en la Nota 3 de la presente memoria y son conformes a la
nueva normativa contable surgida tras la aprobacion la Circular 2/2009, de 25 de marzo,
de la Comision Nacional del Mercado de Valores con las excepciones previstas en la
Norma transitoria sequnda de la citada Circular 2/2009. Las principales diferencias entre
estas normas de registro y valoracion y las aplicadas con la anterior normativa contable
son las siguientes:

1) Activos financieros: con el anterior marco contable, la cartera de activos financieros
se registraba por el valor nominal de los derechos de crédito adquiridos a las
Entidades Cedentes que coincidian con su valer de adquisicion. Cuando se
producian minusvalias latentes, se dotaban las oportunas provisiones por
depreciacién aplicando un criteric de maxima prudencia valorativa. Los nuevos
criterios contables consideran la cartera de derechos de crédito como “Préstamos y
partidas a cobrar’, valorandose al coste amortizado.

No obstante, de acuerdo con lo establecido en la Norma Transitoria Segunda de la citada
Circular 2/2009 los cambios mencionados en el apartado 1), sélo serd de aplicacién a
partir del 1 de enero de 20009.
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c) Conciliacion del balance de situacién a 31 de diciembre de 2007

Balance de Situacion a 31 de diciembre de 2007

MODELO DE BALANCE SEGUN NORMATIVA Normaliva Narmativa
ANTERIOR anlerior Reclasificaciones actual MODELO DE BALANCE SEGUN NORMATIVA ACTUAL
ACTIVO NO CORRIENTE
| Activos financieros a lergo piazo

1 Valores representativos de deuda

INMCVILIZADO 2.Derechos de crédilo
40 B8O 40 680 Parlicipaciones hipotecarias
3.0erivedos
Inmovilizaciones finarcieras 4 Otros aclivos financieros
Parliaipaciones hipolecarnas 40 680 {40.680) Olres

II. Activos por impuesto difendo
Il Ciros activos no cormientes
ACTIVO CIRCULANTE

ACTIVO CORRIENTE
Deudores V. Aclives no cornentes manlenidos para la venta
Parlicipaciones hipotecanas 8.203 (6.2083) - V. Aclivos financieros a corlo plazo
Deudores vencidos 137 . 232 369 1 Deudores y ofras cuentas a cobrar
Principales cobrados pdies de liquidacion 228 {226) - 2 Valores represenialivos de deuda
Inereses cobrados pendienles de
Irquidacitn [} {6) - 3 Derechos da credito
8.203 8.203 Parlicipacicnes hpotecarias
Actvos Dudosos
Carmeceion de valor por deterioro de achivos
219 219 Intereses y gasios devengados no vencidos
4. Derivados
Tesoreria 2342 {2.342) - 5 Otros actvos financieros
Ajustes por Pernodiicacionas 224 {224} - VI, Ajustes por Periodificaciones
1 Comisicnes
2. Otros
VIl Efeclivo y olres activos liquidos equivalenies
2.347 2.347 1 Tesoreria
2 Otros activos liguidos equivelentes
TOTAL ACTIVO 51818 - 51818 TOTAL ACTIVO

PASIVO
A} INGRESOS Y GASTOS RECONQCIDOS
DIRECTAMENTE EN EL BALANCE
l. Activos financiercs disponibles para la venta
I Coberluras de flujos de efectivo
lll.  Otros ingresosiganancias y gaslos/pérdidas
reconocidos
v, Gasios de constitucidn en transicibn
B) PASIVD NO CORRIENTE
PASIVO V. Provisiones a larpe plazo
VI. Pasivos financieros a largo plazo
ACREEDORES A LARGO PLAZO

49.438 45 43B 1. Obligacones y otros valores negociables
Bonos de THulizacién 49,438 {49.438) - 2. Deudas con entidades de credito
Préslamos subordinado 2 076 - 2076 Préslamo Subordinado

3.  Denvados
4. Ofros pasivos financieros

VIl. Pasivos por impuesto difendo
ACREEOQORES A CORTO PLAZC C) PASNO CORRIENTE
VIll. Pasivos vinculados con activos no cornerntes
- manlenidcs para la venta

Otros acreedores 189 (189) X Provisicnes e corlo plazo
Ajustes por Perindificaciones 115 {115) B X Pasives financercs a corto plazo
189 1B9 3. Acreedores y ofras cuentas a pagar

4, Obligaciones y otrcs valores negociables
Series subordinadas
Intereses y gastos devengados no

112 112 vencidos

3 De.das con entrdades de crédito
Préstame Gaslos Imciales
Intereses y gastos devengados no
vencidos

4, Derivados
Derivados de Cobartura

5. Olros pasivos financieros

X1 Ajustes por Periodificacionss

3 3 1 Comisiones
2 Otros
TOTAL PASIVO 51818 - S1818  1oTAL PASIVC
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BZ HIPOTECARIO 1, FONDO DE TITULIZACION HIPOTECARIA

Informe de gestion correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2008.

BZ Hipotecario 1 Fondo de Titulizacion Hipotecaria se constituyé mediante escritura
publica el 16 de abril de 1999, agrupando 7.760 participaciones hipotecarias por un
importe total de 350.002.847 54 euros, emitidas por Banco Zaragozano, S.A. actuaimente
Barclays Bank S.A., en esa misma fecha.

Asimismo, con fecha 20 de abril de 1999 se procedio a la emision de los Bonos de
Titulizacidn Hipotecaria por un importe nominal total de 350.000.000,00 euros integrados
por 3.386 Bonos de la Serie A y 114 Bonos de |la Serie B, representados en anotaciones
en cuenta de 100.000,00 euros de valor unitario.

Previamente, la Comisién Nacional del Mercado de Valores verificé positivamente la
constitucion del Fondo, e inscribié en los registros oficiales los documentos acreditativos y
ei folieto informativo correspondiente a la emision de Bonos de Titulizacion Hipotecaria.

El Fondo constituye un patrimonio separado y cerrado, carente de personalidad juridica,
que esta integrado en cuanto a su activo por las Participaciones Hipotecarias agrupadas
en él y en cuanto a su pasivo, por los Bonos de Titulizacion Hipotecaria emitidos en
cuantia y condiciones financieras tales que el valor patrimonial neto del Fondo sea nulo.

El Fondo se extingue en todo caso al amortizarse integramente las participaciones
hipotecarias que agrupa. Asi mismo de acuerdo con determinados aspectos de liquidacion
anticipada contenidos en la Ley 19/1992 de 7 de julio y recogidos en la escritura de
constitucion, el Fondo puede liquidarse anticipadamente cuando el importe de las
participaciones hipotecarias pendientes de amortizacién sea inferior al 10 por 100 del
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 18/1992 de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades y
Fondos de Inversiéon Mobiliaria y sobre Fondos de Titulizacién Hipotecaria, regulaciones
posteriores, asi como por la propia escritura de constitucion.

El Fondo esta sometido al tipo general del | cma jedades y exento del concepto
de operaciones societarias del Impu qg‘d nQa iones y Actos Juridicos
Documentados. Las contraprestaciones s es de los bonos tendran la
consideracién de rendimientos de capitaf|g 9\% to podran estar sujetos a
retencion de acuerdo con las normas fisca : §E§n”a ables.

'm?’%‘?%@"‘
Europea de Titulizacion, S.A., Sociedad Ge deFo de Titulizacién, con domicilio

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

Europea de Titulizacion, S.A., SGFT
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La Sociedad Gestora con el objeto de aumentar la seguridad y regularidad del servicio
financiero de los Bonos y neutralizar las diferencias de tipo de interes entre éstos y las
participaciones hipotecarias, suscribio a la constitucién del Fondo los contratos que a
continuacién se enumeran con indicacién de las entidades de contrapartida:

Banco Zaragozano, S.A*. y
Caja de Ahorros y Monte Piedad de Madrid
Banco Zaragozano, S.A*

+  Deposito con Tipo de Inferés Garantizado

. Préstamo Subordinado

= Administracién de los Préstamos Hipotecarigs Participados y
Depoésito de las Participaciones Hipotecarias
+ Aseguramiento de la colocacion de Bonos

Bance Zaragozano, S.A*
Banco Zaragozano, S.A*

Caja de Ahorros y Monte Piedad de Madrid
Banco Zaragozano. S.A.”

. Agencia dé Pagos de los Bonos
. Intermediacion Financiera

*(Actualmente Barclays Bank S.A}

1. PARTICIPACIONES HIPOTECARIAS

Las participaciones hipotecarias que se agrupan en el Fondo se emiten sobre un total de
7.760 préstamos hipotecarios cuyo capital pendiente a la fecha de emisidon ascendia a
350.002.847 54 euros.

1) Movimientos de la cartera de participaciones

El movimiento de la cartera de participaciones hipotecarias, incluidas las cuotas de
principal vencidas y no cobradas, es el siguiente:

Participaciones Amortizacion Principal Principal pendiente amortizar

Vivas Crdinaria (1) Antigipada (2} Saldo {fin de mes) % {(factor)
1999-16.04 7.760 350.002.847,54 100,00
1999 7.308 13.227.561,80 25.974.804,88 310.800.480,86 88,80
2000 6.792 18.660.251,65 26.756.143,39 265.364.085,82 75,82
2001 6.164 16.683.830,45 27.824.833,96 220.875.421,41 63,11
2002 5.481 16.311.782,45 26.054.852.21 178.508.786,75 51,00
2003 4,745 15.410.675,18 24.122.000,23 138.976.111,34 39,71
2004 4.155 14.242.622,70 16.254.301,56 108.479.187,08 30,99
2005 3.520 12.845.613,98 11.908.764,21 83.724.808,89 23,92
2006 2.919 10.694.427,93 9.613.340,82 63.217.040,14 18,06
2007 2.490 9.051.982,61 5.282.010,06 48.883.047 47 13.97
2008 2,115 7.768.535,93 3.949.250,78 37.165.260,76 10,62
Total 135.097.284,38 177.740.302,10
Importes en &uros
Notas: (1) Incluye cuotas de principal vencidas y no cobradas
{2) Incluye las cancelaciones anticipadas de participaciones hipotecarias efectuadas por el emiser
Europea de Titulizacién, 5.A., SGFT 27



BZ HIPOTECARIO 1 FONDO DE TITULIZACION HIPOTECARIA

2) Morosidad

Informe de Gestion 2008

La distribucidén por ta antigliedad de la primera cucta vencida y no cobrada de los
préstamos en situaciéon de impago, con informacién del principal pendiente de vencer y
el valor de tasacion inicial de la garantia inmobiliaria, es la siguiente:

Deuda Valor
Antiglledad Nimero Importe impagado pendiente Deuda Tasacion % Deuda /
Deuda Préstamos Principal Intereses Total vencer total Inmueble v, fasacion
ordinarios y
otros
Hasta 1 mes 18 5.126,13 2.491,04 7.817,17 481.582,71 489.199,88 1.737.183 40 28,1505
De 1 a 2 meses 5 3 336,43 1.017.74 4.354,17 §2 9R0,47 97 334,64 456.937 48 21,3015
De 2 a 3 meses 3 2.918,25 718,80 3.637,15 68.752,73 72.389,88 346.234,76 20,9077
De 3 a 6 meses 8 11.560,68 5.263,89 16.824,57 241.161,52 257.986,09 857 626,23 30,0614
De 6 a 12 meses 4 4.833,03 1.781,01 £.594,04 57.343,78 63.937,82 300.734,44 21,2608
Mas de 12 meses 14 79.499.00 26.191.63  105.690,63 71.849.38 177.540,01 1.096.680,18 16,1594
Totales 53 107.273,52 37.444,21 144.717,73 1.013.670,58 | 1.158.388,32 4.797.396,49 24,1462
Importes en eurgs

3) Estados de la cartera de participaciones hipotecarias al 31 de diciembre de 2008

segun las caracteristicas méas representativas.

indice de referencia

La totalidad de los préstamos hipotecarios participados son a interés variable,
efectuandose la determinacién de tipo de interés nominal anualmente, de acuerdo con
la escritura de cada préstamo.

La distribucion de la cartera segin el indice de referencia que sirve de base para la

determinacién del tipo de interés es la siguiente:

B % Tipo Margen
Indice Principal Interés sfindice
Referencia Nimer % Pendiente % ominal referencia
o ; ~
EURIBOR a 1
afio 44 2,08 1.234.180,74 092%
MIBOR a 1 afio 2.0M 97,92 35.931.080,02 1,23 %
Total Cartera 2115 100,00 37.165.260,76 1,22%
] importes en euros deradas por principal pendiente

Europea de Titulizacién, S.A., SGFT
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Tipo de interés

nominal

Informe de Gestién 2008

La distribucion por intervalos de los tipos de interés nominales aplicables a los
préstamos hipotecarios participados es la siguiente:

SITUACION AL 31/12/2008

SITUACION AL 31/12/2007

SITUACION A LA CONSTITUCION

Intervaio
% Tipo Principal Principal Principal
Nominal Nim. % Pendiente % | Ndm. % pendiente % | NdOm. Yo pendiente %
2,50-2,99 - - - - - - - -
3,00-3,49 1 0,05 52.319,26 0,14 1 0,04 5519539 0,11 - - - -
3,50-3,99 - - - - - - - - 8§ 010 452.082,12 0,13
4,004,49 1 0,05 19.408,31 0,05 6 024 25372566 052! 574 740 32.785.281,80 9,37
4,504 99 5 024 138.732,12 0,371 293 11,77 7.528.96581 1540 1.259 16,22 ©£61.907.494,05 17,69
5,00-5,49 310 1466 6.264.64681 1686| 854 34,30 17.873.692,02 36,56 | 2.521 32,48 117.705.70549 3363
5,50-5,99 605 28,61 12.528.208,53 33,7t 943 37,87 17.262.78261 3531 | 2.724 35,10 112.142.301,24 32,04
6,00-6,49 580 27,42 9.207.098,41 24,77| 369 14,82 5677.33655 11,61 644 8§30 23.886.288,92 6,82
6,50-6,99 546 25,82 B.310.852,02 22,36 24 096 231.349,43 047 12 0,15 420.276,03 0,12
7,00-7,49 67 3,17 643.99430 1,73 - - - - 14 0,18 543.347,93 0,16
7,50-7,99 - - - - - - - - 4 0,05 160.069,96 0,05
Total 2115 100,0 37.165.261 100,0( 2490 100,0 48.883.047,47 100,0|7.760 100,0 350.002.847,54 100.0
% Tipo interés nominal:
Minimo 3,10% 3.10% 3.75%
Maximao 7,26% 6,75% 7.90%
Medio ponderado por
Principal pendiente 5,87% 5,44% 5,18%

Importes en euros

Principal pendiente/Valor de tasacién

La distribuciéon de los préstamos segun el valor de la razén entre el principal pendiente
de amortizar y el valor de la tasacién del inmueble hipotecado, expresada en tanto por
cien, es la siguiente:

SITUACION AL 31/12/2008

SITUACION AL 31/12/2007

SITUACION A LA CONSTITUCION

Principal Principal Principal
Intervalo NOm. % Pendiente % Num. % pendiente % Mum. % pendiente Ya

00,01-10,00 707 3343 473111768 12,73 €90 2771 4.677.936,05 9,57 40 0,52 1.012.278,77 0,29

10,01-20,00 633 29,93 ©702.10564 2611 598 28,03 11.536.239.62 2360 383 4,94 11.104.835,48 3,17

20,01-30,00 348 16,36 8.055 252,27 21,67 521 20,92 12.007.076,63 24,56 Be4 11,13 26.144.971,62 8,32

30,01-40,00 201 9,50 6.325.285,49 17,02 277 11,12 9.100.227,31 18,62 1.135 14,63 45.039.402 54 12,87

40,01-50,00 167 7.80 5.902 833,18 15,88 206 827 7.681.567,79 1571 1.473 1898 64,564 004 6B  1B,48

50,01-60,00 61 2,88 2.44B.658,50 6,59 85 3,82 3.771.752,58 772 1545 19,81 73.328.251,04 20,85

60,01-70,00 - - - - 3 0,12 108.247 49 022 1605 20,68 83.505.484,62 23,88

70,01-80,00 - - - - - 715 9,21 42.113.607,78 12,03
Total 2115 1000 37.4656.261 1000 | 2490 100,0 48.883.047.47 100,0 | 7.76¢ 100,0  350.002.847,54 100,0
% Principal Pendiente/ Valor
de Tasacidn:

Minimc 0,02% 0,04% 378%

Maximo 58,61% 61,09% 79,15%

Medio ponderado por

Principal pendiente 26,73% 28,20% 51,54%

Importes &n euros
Europea de Titulizacién, S.A., SGFT 29
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Localizacion geografica

Informe de Gestién 2008

La distribucion geografica de los préstamos hipotecarios participados segun la provincia
y regién donde se ubica el inmueble objeto de la garantia se presenta en el siguiente

cuadro:
SITUACION AL 31/12/2008 SITUACION AL 31/12/2007 SITUAGION A LA CONSTITUCION
Regitén Principal Principai Principal
Nim., % pendiente % Num. % pendiente % NOm. % pendiente %
Andalucia 238 11,30 3.2B2.454,44 8,83 271 10,88 4.279.471,40 8,75 938 12,09  37.449477,26 10,70
Aragén 179 848 2.365.40595 6,36 205  B23 3.099.963,81 6,34 630 8,112  24.027.983,15 8,87
Asturias 41 184  999.957,73 2,69 41 1,85 1.127.508,55 2,31 92 1,19 3.995.815,25 1,44
Baleares 53 251  9B6.204,10 2,85 82 249 1.316.438,72 2,70 245 316  10.834.539,99 312
Canarias BB 4,16 1.579.921,42 4,25 103 4,14 2.019.747 57 413 402 518  18.203.1B6.B3 523
Castilla-Ledn 117 553 2.270.711,21 6,11 134 538 2.B72.877,70 5,88 373 481 16.002.641,28 4,57
Castilla La Mancha 167 7,90 2.606.836,81 7,01 204 819 3.267.970,64 5,69 517 666  19.173.858,44 548
Catalufia 326 1541 5.834.917,19 15,70 a2 1534 7.820.525,07 16,00 1.238 1505  5B.46543B,25 15,70
Extremadura 24 1,13 470.751.93 1,27 25 1,00 577.466,53 1,18 68 0,88 2 555.732,01 0,73
Galicia 50 2,36  §27.596,56 2,50 59 237 1.220.918,12 2,50 185 238 9.266 40261 265
Madrid 491 23,22 10.507.618,00 28,27 595 2380  14.311.741,20 29,28 1793 2311 100.283.827,11 2865
Murcia 31 1,47  346.120,39 0,83 3 1,45 479.851,48 0,08 116 1,52 3.664.121,43 1,13
Navarra 18 0,85  294.189,03 0,79 19 076 357.025,01 0,73 45 0,58 1.963.146,94 0,58
1z Rigja 3 014 76.141,08 0,20 4 018 87.412,76 0,18 27 035 1.220.444.41 0,35
Comunidad Valenciana 215 10,17 3.220.782,07 8,67 257 10,32 4.222.830,95 8,64 823 10,61  30.740.751,20 8,78
Pais Vasco 50 2,36  ©994.43735 2,68 80 2,41 1,234.063,10 2,52 177 2,28 B.265.814,43 2,36
Total 2115 1000 _ 37.165.261 100,0 | 2.490 100,0  48.8B3.047,47 100,0 7.760 100,06 350.002.847,54  100,0
Importes en euros
4) Tasa de amortizacion anticipada
La evolucién a lo largo del gjercicio de la tasa mensual de amortizacién anticipada y la
tasa anual equivalente, ademas del valor promedio de dichas tasas con datos
agregados méviles anuales, es la siguiente:
Amortizac, Datos 12 meses Histérico
Principal % Anticipada % % % %
pendients sobre Principal Tasa Tasa Tasa Tasa
{1) inicial (2) Mensual Anual Mensual Anual
1999 310,800,481 88,80 25.455,062 0,92 10,46
2000 265.384,086 75,82 25.787,013 0,74 8,56 0.82 9,37
2001 220.875,421 63,11 26.608,611 0,91 10,37 0,85 9,74
2002 178,508,787 51,00 25.380,763 1,34 14,90 0,90 10,32
2003 138.976,111 39,71 23.616,392 1,24 13,87 0,87 11,08
2004 108.479,187 30,99 15.572,021 \ 0,99 11,21
2005 83,724,809 23,92 11.859,973 0,99 11,27
2006 63.217,040 18,06 9.613,341 1,00 11,39
2007 48.883,047 13,97 5.282,01C 0,98 11,1
2008 37.165,260 10,62 3.949,251 0,95 10,86
Importe
(1) Saldo de fin de mes
(2) Amortizacién anticipada de principal realizada por los Deu cancelaciones anticipadas de
participaciones hipotecarias efectuadas por el emisor)
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2, BONOS DE TITULIZACION HIPOTECARIA

Los Bonos de Titulizacién Hipotecaria se emitieron por un importe nominal total de
350.000.000,00 euros, integrados por 3.386 Bonos de la Serie A 'y 114 Bonos de la Serie
B, representados en anotaciones en cuenta de 100.000,00 euros, con una calificacion
otorgada por Moody's Investors Service Espafia, S.A. y por Fitch lbca segln el siguiente
detalle:

Serie de Bonos Calificacion de Moody's Calificacion de Fitch
Inicial Actual Inicial Actual

Serie A Ama Aaa AAA AAA

Serie B A2 A2 A+ AA+

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

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

Movimientos

El movimiento de los Bonos de Titulizacion Hipotecaria se muestra en los siguientes
cuadros:

Emsitn : HBonos Serie A

Cddigo ISIN : ES031827100%

Numero : 3,386 Bonos

Feche de Pago | % Tipo Imerds Cupdn Intereses Sere Principal Amarizado Saldo Princlpal Fendienie
Bruo | Nelo Fagades | Impagadaz Bome | Barle | % Bone | Ser | %

TOTALES 52.23p024,77 8304432 215.042.067,.52 93,04%
17 05,2002 1.8a53% 3236 26 53
17 032000 34TOSW 66,40 62 45 224 820,40 C.no nJ3.64 72112504 0,80% 6,855,658 2355103248 6 BE%
17 122008 S2154% 11,00 21,08 376 150,74 0,00 784,48 2.E56 181,56 0.TB% 775222 2B.273.087,52 T76%
17 D2 2008 52124% 12210 100,12 41343080 0.00 748,73 Z 536 585,78 0.75% 854378 2B B26.235.08 E.54%
17 06.2008 4 B525% 124,61 102,16 421.920.48 0.00 854,63 3 028.217.18 C.B9% 9.283.51 31 467 624,85 9,28%
17 03.2008 5,1092% 14582 119 41 453,068,372 .00 104588 3 541 340 BR 1.056% 10 188,14 34 497 042,04 10.18%
17 12.2007 4 B7B2% 15045 123,37 504 42170 .00 888,00 3 00T Q72,74 0.B8% 17234 .02 3P G38.321.72 11,23%
17 0@ 2007 4287 1% 144,02 118 1D 437.85172 0.00 104514 3 538 844 Dd 1.05% 12 12211 47 DAL 464 45 12.12%
18.08.2007 4,1326% 126,86 120,51 487 808,58 ooo 100818 3 711.665,48 1,10% 13167 25 44,584 308,50 13.17%
*B03.2007 3.0°2€% 15175 124 44 £§13.825,50 000 120204 4 377 556.24 1,28% 14,263 &3 48 385 973968 14.26%
4B *22006 2,5818% 148,00 126 65 504 514,00 D,cO 122334 4 142.229,24 122% 15,556 27 £2.673 53022 16 55%
1B 08,2006 2,1867% 14487 123 22 480 B8B,42 D.00 148718 4 057 671,48 147% 18770 61 58,615 759 48 16.7E%
18 06,2006 2,0230% 148,36 126 26 50573286 0,60 1584,04 5 387 416,44 1,59% 18,248 72 61.783 630 84 78.25%
17 £3.2008 2.8918% 141,20 2t ez 47510320 oco 181587 6 4B7 125,82 1.892% 12,640 B3 67 181 050 38 18,84%
19122008 Z.M02% 137 45 116 83 455 40570 b.ca 172172 5 B2C 742,92 172% 21756.70 72,566 186,20 21.76%
18082005 2.3238% 15128 428 58 512234 08 DGO 178883 6 094,224,308 180% 23478 42 79457 63012 23 4B%
17 08,2005 XTI 15852 435 58 540 " 34,72 o.co “ 385.09 5 705.714,74 1.85% 252725 B£.592 154,50 25.28%
17 02.2005 2387TT% 17181 145,12 662 087,26 0,00 223634 7 571.908 64 2.24% 260563 34 ©1207 E60.24 26.396%
17 12.2004 Z,3279% 18175 184,51 615 507,08 0.00 212150 7 183.2B8.00 21% 2B 188 5B #B.A59.777.88 29.20%
17 08,2004 23330% 19630 168,85 SBL 654,87 0.00 2.081,08 6,978 85¢,74 2.08% 3132108 106 D23 176,B8 31.32%
17 05,2004 2.26520% 20335 172,75 688 136,78 0.00 2.247.52 7610 102,72 2,25% I32BI AT 115032 427,62 33 38%
17 02,2004 2,3583% 22887 162,92 TEB,.£20,42 0,00 207258 1C.0B5 0B 1€ 2907% JISE28 L0 120842 130,34 a5 6%
17 12,2002 2,3638% 24322 200,74 B23 54202 .00 2587620 6.058.227,20 26E% 30802 25 130707 248,50 38 60%
17 02,2003 2,3370% 280,05 221,04 84D £2¢.30 0,00 2.668.42 € 7-588¢0 08 2.87% 41,277 45 139785 44570 471 28%
17 08,2003 2 7520% 2759 313,50 1108212,74 ©,00 288530 5.803.485,B0 2.50% 447146 88 149481 335,68 44 15%
17 03 2003 31523% 150,18 345,70 1321 149,48 ¢.00 2,927 66 10 150 124 48 2.00% 47 042,18 150,284,B21.48 a7 4%
17122002 3,5208% 456,84 443 &4 % 581 058,84 C,00 2858,81 £ 680260 26 2,88% 50038,R6 18043406505 50 ,04%
17.00.2002 3.7007% 521,59 47602 = 766 103,74 c.o0 301518 10,222 E75.76 2,02% 52 88E.77 17811522522 52 00%
17 0§.2002 3 E0B% 53C,E2 ELHET 1.767.356 .52 0,00 3.086,88 10 452 209 54 3,08% 557,63 1B8.338 110,58 55,02%
18.03 2002 3.5700% 558,20 518,04 189245120 0,00 38D6,47 12.660.707 a2 3BW 54 00¢ B2 198 780.32D.52 50,00%
17122001 4 4053% 72344 BES SB 2,449 567 84 o.no 5 057,53 <0 352 796,58 2.06% €28%1,28  26&THOE7 84 62.B1%
17 00,2001 4 TiBE% 81581 Te3. 81 2.761 65548 .00 348127 41 T18.660 22 246% G5 86662 229 031.824.52 E5 B7%
18.06.2001 50°57% 605,31 845,85 2.005 370.66 4.00 3.05€.40 1D 382,530 40 3,07T% 56,330 0% 234.751.684 T4 B89,33%
18.03 2009 5.2043% 9B5.56 871,09 3,337 10616 0,00 3585126 12 D58 426,36 3,56% 72,396 49 245134 515.1a T2.40%
18122000 5 080E% 285,32 B18 62 238031182 t.ao 285355 B 572,276,120 2,86% TEEST TS 25T 10284150 75 BE%
+B 02000 A7511% 262,32 754 84 A2WBZ 117,82 o.an 3018.27 10 21€.862,22 J.02% 78,814 20  26€B65219.80 T8.B1%
19062000 4,0202% EBE.0C 728,16 3 02€ 756,00 0,09 374522 12 681.214,92 3.75% 84,832 57 277 0A50B2.02 81 B3%
17 C2.2000 3.58B5% E21.58 74 03 2783 258,15 Doo 3.856 58 13 05€.312,18 3, 86% BEST7 78 28C T66.306.94 85 5B%
1712 19889 2.8085% ET5 B8 554,04 2267 78476 0,00 3886828 12 522 308,28 170% BE L34 3% 302.A24 709,10 89 43%
17 08 1988 2.8450% 116818 45,73 3.958 023,48 0.00 6.8687 35 23 52,DE2,54 5.8T% 93132 81 315,347 017,28 93,3%
20,04 1868 100,000 ¢ 335,600 000,00 4100 ,00%
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Emisién : Bonas Serie B

Codige ISN : E50315271017

Hiamero : 114 Benos

LFguha de Page | % Tipo Interés Gupdn Intereaeas Sari Principal Amorbzado Salde Printipal Pendienie

Brue | Nelo Pagades | Impegados Bono | Serle % Boro | Seri | B

TOTALES 4.265.042,49 o,00 g.00 0,00%
17 0B.2008 2 1687% 546,28 448 44
17 03.200% 3,7950% 53575 767 32 1DEB7 5,50 o000 0,00 c.oo 0.0C% 100.000,00 11400.000,00 100 00%
17 12.2008 5.5259% 138148 113257 157 454, 52 Q00 0,00 [o:]1) 000% A00.000.00 11 4D0.00D,00 100.00%
17 09 2008 £.5388% 1.385.58 114438 138.085, 1. oo o.00 a.oo 0.00% 00000 00 14.400.00D.00 DG O0%
17 08.2008 5.1768% 1304,86 1065 98 148.754,04 c,nc 0,04 Q.00 0.C0% 100.00C 0D 11 400 000,00 10C OO%
17 C32008 5.2370% 137714 1128,28 155 B3 85 Q,nc 0.00 0,00 D,CO% 100.000.00 11400.000,00 10C 0O%
17 122007 5.3026% 1322,02 1D84,06 150 710,26 0.0¢ poo 0.00 0.00% 100.000 .C0 11 400.000.00 100 00%
17 08.2007 4.7115% 174,85 063,21 13391010 Q.00 poc 0aa 0.00% 100.000 GO 11 400.000.00 100,00%
18.08.2007 4,2571% 111122 811,20 126.679 08 o.oo oac b.oa 0,00% 100.00C,00 11 400 020,00 100 DO0%
19.032067 4,2270% 105835 BE6,21 12042320 0,00 aoc o oo 0.00% 100.00C 0o 11 400 00000 100,00%
18 122006 3 RBE2% @se.00 B23.50 110 453,45 Q.00 D00 o DC 0.00% 1G0.000,00 11 400 0DO.CD 100,00%
18.08.2006 35111 675,37 744,06 89.792,18 ooo 0,00 0,00 0.00% 100.000,00 114000D0.00 109,00%
1€.06.2006 32475% 83634 710 Be 8534278 0,00 0,00 0,00 0.0 100 060,00 1140D 400,00 100,00%
17 02.2006 301E1% 2222 612 14 g2e03.0@ D.Qop o.00 ©,00 0.00% 100 000,00 11400 000,00 100,00%
18122005 2.6728% 586,32 586,37 75.550.48 - poo [1Kel=} 0,00 C,00% 100 000,00 11 400 000,00 100,00%
18 062005 2.6483% cHZC3 579 7Y TTI5% 42 oo €00 o.00 C.DO% 100 000,00 11 400 00C.00 100,00%
17 0E.2005 2 E6716% £7339 571,38 T6 766,48 0,00 C.oo .00 0,00% 106 000,00 11 400 000,00 100,00%
17 03.2008 27122% S6B.75 568.45 76.238.84 oco 0.00 0,00 0,00% 40c 000,00 17 400 0OC.00 109,00%
722004 2.8523% 561,268 562,07 7538364 D.bo 0.0 Q.00 Q.00% 10C 500,00 1% 400 0O G040 100,.00%
17 08 2004 2.5574% 568,61 585 34 76.358,34 0,00 o.bo Q.00 0.00% 10C.000,00 1400 000,00 100,.00%
17 0B 2004 2.50874% BE21T £54 34 74.347 38 0,00 [<AdH Q.00 0,00% 10C.000,00 11 400.000,00 10Q,00%
17 032404 2,58268% 584,88 568,53 TE250,04 [+Rals] oo JaRsli] 0,00% 10400000 17 400 DO 0,00 100,00%
17122003 2.£878% 57011 562,58 783872 54 0,00 5,00 o.co 0,0C% 100.000,00 11.400.000.00 100 00%
17 09 2003 25615% Bl0.B4 570,21 TELIETE aoc 0,00 oco 0.00% 100.000.00 11 400.000,00 1D0.G0%
17 06.2003 3.DETI% reaT 861 44 5271138 0.00 0,00 0,co 0.00% 100.000 00 11 40C.000,00 400 ,00%
17 03.2005 3.4BEE% BIE.TE 720,80 BeNiZes Q.00 Doo 0,00 0.00% 100.000 Q0 11 400.000.00 10C 00%
17 122002 2.B645% 963,58 780,14 108,848 52 €00 000 0,00 0.00% 100 000 00 11 400.000.00 100 00%
17 092002 4 0251% 101455 B31,82 115658 70 C.0c poc 0,00 0,00% 100 000 .00 11.400,000,00 100 00%
17.06.2002 2,8320% 8B{,52 504,03 111 78D 42 0,00 nog b od 0,00% 100 Q00,00 11 400.000.00 100 00%
18.03.2002 3,6554% a71,18 Fas.37 110714 52 ©.00 oo o oo Q,00% 1¢0 00C CD 11.300 000,00 100,00%
17 122001 4,T208% 1178.21 bes .05 124 428 54 0,00 naoe o oG 0,00% 100 000 OO 11400 Q00,0 100,00%
17 D9 2001 E.D0431% 1257 32 1.021,00 143 334,48 0.00 0ao 0 oo 0.00% 100 000 00 11 400 000,00 100,00%
18.06.2001 53402% 133138 108174 151 770,46 Q.02 oo ooc 0,00% 100.0604,00 11400 000,00 100,00%
1£.02.2001 5 S28T% 127838 113028 157 136,46 0,00 n.co o oo 0.00% 100.000,00 11 400.000,00 100,00%
1812.2000 5 4050%. 134755 1104 8@ 153.620,70 o.ae 0.00 G oo 0.00% 100.060,00 11 400 0D0.0D 100,00%
1E05.2000 5 0T55% T 28540 1.057 83 144 255 60 D.oD 0,00 .00 C.00% 100 000 ,D] 11 400 O0Q,00 100,00%
18.06.2000 £ 3626% S121.20 919,38 127 B16,B0 0.00 [1Ke]:] 0,00 C.00% 100 004,00 11 400 000,00 100,00%
17 03.2000 pge gl 818 88 113.897.72 0.00 000 0,00 C.00% 100 040,00 11 400 000,00 100,000

IRFRITT BB 28 G 22 97 b, 4 v.ou Lou u,un 0,uU% 10U LU0 1% 40U LD 100, U™

17 081884 3 1684% 1.30248 1068 04 507,83 [{ei) 600 0,00 0.00% *00 000,00 11 400 000,00 100,00%
2004 1898 100 DDO, 00 11 400 000,00 100,00%
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Vida media y amortizacion final estimadas
diferentes hipotesis de tasas constantes
Participaciones Hipotecarias

Informe de Gestién 2008

de los Bonos de cada Serie segun
de amortizacién anticipada de las

TASA AMORTIZACION ANTICIPADA

% MENSUAL CONSTANTE 2,00% 4,00% B,00% 8,00% 10,00% 12,00% 14,00% 16,00%
% ANUAL ECUIVALENTE Z,00% 4,00% £.00% 8,00% 10,00% 12,00% 14,00% 16,00%
BONOS SERIE A
Sin amort. Vida media afics 2.4 FALY 2,00 187 177 1,87 1.58 1,50
opoional r fecha DBI04T1 0610211 184210 0111/40 22/05/10 1708110 181077110 1610810
Amortizacion Final  afios 5,25 475 4,50 4,00 3,76 3,50 3.25 325
lecha 170314 17109113 1708/13 1712 170612 17/06/12 170312 170312
Con smorl. Vida metia BiicE 0,94 D.e3 q,72 0,72 o 0.1 0,70 0,70
apdional " fecha 251100 21108 060008 04108/ 0200908 31108109 3008108 28/08/09
Amortizacian Final efios 1,00 1,00 0758 075 0,75 075 07 0,75
fecha 1T izos - 1709108 17/00/08% 1TA00/08 17/09/03 170860 1705109
BONOS SERIEB
Sin amorL. Vida media afips 643 7,94 741 7.04 E,64 §,26 5,92 5,60
opaona! 1 techa 200517 221118 06/06(16 3012148 /0615 210315 16111114 220714
Amortizacion Fnal afios 15,01 15,01 15.01 15,01 15,01 15,01 15,01 15,01
fecha 12 171223 1M 223 1TH3 M2 1THAD 1712022 111222
Con amarl, Vida media afice 100 1,00 0,75 0,75 0,75 075 0,75 0,75
opciana! lscha 11208 1708 17/05/09 1705708 17408409 1THRIM 1708708 17/08/09
Amorbzacion Final  afos 1,00 1.00 0,75 0,75 0,75 0.75 6,75 0,75
fecha 171208 1712/08 17108159 1710908 170909 17/08/038 17/08/08 17/08/09
(1) Ejercicio de amorlizacién enticipada epeional cuando € Saldo Vivo de los Pristamos Tituliracos ses infencr al 10% dei Salde Vive inicial de las Préstamos
Hiptlesis de morosidad y fallidos da los Préslames Titulizados 0%.
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MIEMBROS DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD GESTORA

D. Roberto Vicario Montoya D. Pedro Maria Urresti Laca
{Presidente) (Vicepresidente)
D. Ignacio Echevarria Soriano _ D2 Ana Femandez Manrigue
D. Mario Masia Vicente D. Justo de RufinePortillb

B ' \
D. Borja Uriarte Villalonga Woch Fernandez-Cuesta
(en representacion de Bankinter, S.A.) (el representacion de Banco

Cooperativo Espafiol, S.A.)

Diligencia: El Consejo de Administracion de Europea de Titulizacién, S.A., S.GF.T, en
sesion del 24 de abril de 2009, ha formulado las Cuentas Anuales e Informe de Gestion de
“BZ HIPOTECARIO 1 Fondo de Titulizacion Hipotecaria®, correspondientes al ejercicio
cerrado a 31 de diciembre de 2008, contenidas en las 33 paginas anteriores, numeradas de
la 1 ala 33y asi han firmado el presente documento.

Madrid, 24 de abril de 2009

D2. Belén Rico Arévalo
Secretaria no Consejera
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YO, ROBERTO PAREJO GAMIR, NOTARIO DE MADRID Y DE
SU ILUSTRE COLEGIO,

DOY FE: De que la presente fotocopia, extendida en folios de
papel comun, que uno y sello, es fiel y exacta reproduccion de su
original, el cual he tenido a la vista y con el que he cotejado. -—---

Madnd, a veintiocho de Abril de dos mil nueve.

i

Aolioacion Arancel, Dispasicion Adicionel 3.4 Ley am']
DOCUMENTO SIN GUANTIA






