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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A Titulizacion de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Fondos d? Titulizacion,
Sociedad Gestora de TDA CAM 1, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Hemos auditado las cuentas anuales de TDA CAM 1, FONDO DE TITULIZACION DE
ACTIVOS que comprenden el balance de situacion al 31 de diciembre de 2003 y la cuenta de
pérdidas y ganancias y la memoria correspondientes al ejercicio comprendido entre el 13 de
marzo (fecha de constitucion del Fondo) y el 31 de diciembre de 2003, cuya formulacion es
responsabilidad de los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo. Nuestra
responsabilidad es expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada

en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas, que
requieren ¢l examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa

de las cuentas anuales y la evaluacion de su presentacion, de los principios contables aplicados y
de las estimaciones realizadas.

Como se¢ indica en la Nota 1a) de la memoria, ¢l Fondo se constituyo en el ejercicio 2003.
En consecuencia, las cuentas anuales adjuntas del ejercicio 2003 no presentan cifras

comparativas.

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2003 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de TDA CAM 1,
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS al 31 de diciembre de 2003 y de los resultados de
sus operaciones y de los recursos obtenidos y aplicados durante el ejercicio comprendido entre el
13 de marzo (fecha de constitucion del Fondo) y el 31 de diciembre de 2003, y contienen la
informacion necesaria y suficiente para su interpretacion y comprension adecuada, de
conformidad con principios y normas contables generalmente aceptados.

El informe de gestion adjunto del e¢jercicio 2003 contiene las explicaciones que los
Administradores de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacién de TDA CAM 1,

FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS, la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos

y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion contable
que contiene ¢l citado informe de gestién concuerda con la de las \cuentas anuales del ejercicio
2003. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion de¢l informe de gestion con el

alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisiémpde informacion distinta de la
obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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TDA CAM 1, Fondo de Timlizacion de Activos

ACTIVO

inmovilizaciones financieras
Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmision de Hipoteca
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INMOVILIZADO

(Gastos de constifucion

Subtotal Inmovilizado

ACTIVO CIRCULANTE

Inversiones financieras temporales

Deudores por Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmision de Hipoteca

Cuentas de pertodificacion

Subtotal activo circulante

PASIVO

ACREEDORES A LARGO PLAZO

TOTAL ACTIVO

Bonos de Titulizacidon

Entidades de credito

subtotal acreedores a largo plazo

ACREEDORES A CORTO PLAZO

TRES CENTIMOS
DE EURO

R ACkA FRbAT

Balance de Situacion al 31 de diciembre de 2003

Cuentas de periodificacién y acreedores por prestacion de servicios

TOTAL PASIVO

O0H3063811

Miles de euros

187

888.959

889.746

22.009
16.257

1.907
40.173

929.919

909.869

14.831

924.700

5.219

029919
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1.2. CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
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TDA CAM 1, Fondo de Titulizaciéon de Activos

Memoria correspondiente al ejercicio comprendido
entre el 13 de marzo (fecha de constituciéon del Fondo) y el 31 de diciembre de 2003

1. NATURALEZA Y ACTIVIDAD

a) Constitucion y objeto social

TDA CAM 1, Fondo de Titulizacion de Activos (en adelante el Fondo), se constituyo
mediante escritura publica el 13 de marzo de 2003, agrupando un importe total de
Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmision de Hipoteca de 999.999.999,93

euros (Nota 6). La fecha de desembolso que marca el inicio del devengo de los derechos de
sus activos y pasivos fue el 20 de marzo de 2003.

Con fecha 7 de marzo de 2003 la Comisiéon Nacional del Mercado de Valores verifico y
registrd la constitucion del Fondo, su folleto de emision, asi como la emision de Bonos de

Titulizacion por 1.000.000.000 euros (Nota 9).

Fl activo de TDA CAM 1 esta integrado por Participaciones Hipotecarias y Certificados de
Transmisién de Hipoteca emitidos por Caja de Ahorros del Mediterraneo sobre Préstamos
concedidos para .la adquisicion, o construccion o rehabilitacion de una vivienda situada en
territorio espafiol, con garantia hipotecaria sobre un inmueble valorado por una Sociedad de
Tasacidén inscrita en el Registro Especial del Banco de Espafia.

Entre los Préstamos Hipotecarios participados, se encuentran Préstamos en los que el Saldo
Nominal Pendiente no excede, a la fecha de emisién de las Participaciones Hipotecarias, del
80% del valor de tasacion de las fincas hipotecadas en garantia del correspondiente Prestamo
Hipotecario (en adelante, “Préstamos Hipotecarios 17). El saldo inicial de los Préstamos
Hipotecarios 1 representan un importe total de 765.674.088,78 euros.

El resto de los Préstamos Hipotecarios participados son Préstamos en los que ¢l Saldo
Nominal Pendiente excede, a la fecha de emsiéon de los correspondientes Certificados de
Transmisién de Hipoteca, Préstamo Hipotecario (en adelante, “Préstamos Hipotecanos 27).
El Saldo Nominal Pendiente de los mencionados Préstamos Hipotecarios 2 en ningun caso
excede del 100% del valor de tasacion de las fincas hipotecadas. El Saldo Inicial de los
Préstamos Hipotecarios 2 representan un importe total de 234.325.911,15 euros.
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El Fondo de Titulizacion de Activos, TDA CAM 1, constituye un patrimonio separado y
cerrado carente de personalidad juridica, que estd integrado en cuanto a su activo por las
Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmision de Hipoteca que agrupe y, en
cuanto a su pasivo, por los Bonos de Titulizacién emitidos en cuantia y condiciones
financieras tales que el valor patrimonial neto del fondo sea nulo.

El tmico objeto del Fondo es la transformacién de los conjuntos de Participaciones y
Certificados de Préstamoes Hipotecarios que adquiera de entidades de crédito, en valores de
renta fija homogéneos, estandarizados y consecuentemente, susceptibles de negociacion en

mercados organizados de valores.

b) Duraci16n del Fondo

El Fondo se extingue en todo caso al amortizarse integramente las Participaciones
Hipotecarias y los Certificados de Transmisiéon de Hipoteca que agrupen. Asi mismo de
acuerdo con determinados aspectos de liquidacion anticipada contenidos en el Real Decreto
026/1998 de 14 de mayo y recogidos en la escritura de constitucion el Fondo, puede
liquidarse anticipadamente cuando el importe de las Participaciones Hipotecarias pendientes
de amortizacion sea inferior al 10 por 100 del inicial, siempre que lo recibido por la
liquidacion de los activos sea suficiente para amortizar las obligaciones pendientes de los
titulares de los Bonos, y siempre de acuerdo con el orden de prelacion de pagos y que se
hayan obtenido las autorizaciones necesarias para ello de las autondades competentes.

Bajo una hipotesis de amortizaciones anticipadas del 10%, el fondo se extinguira en marzo de
2015.

C) Recursos disponibles del Fondo

Los Recursos Disponibles del Fondo en cada Fecha de Pago serian 1guales a la suma de:

- Los importes depositados en la Cuenta de Reinversion y los rendimientos producidos
por dichos importes, incluvendo en dichos importes el correspondiente al Fondo de

Reserva.

- El saldo de la Cuenta de Tesoreria abierta en el Agente Financiero, incluyendo lios
rendimientos producidos por dicho saldo.
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Adicionalmente, estara disponible, en su caso y cuando corresponda, el importe de la
liquidacién de los activos del Fondo que tenga como origen las Participaciones
Hipotecarias y los Certificados de Transmision de Hipoteca.

Insolvencia del Fondo

En caso de insolvencia del fondo se aplicara el régimen de prelacion de pagos establecido
para los Recursos Disponible, que es el siguiente:

1.

10.

11.

Gastos e Impuestos

Gastos que sean a cargo del Fondo, en concreto, los extraordinarios que se originen
como consecuencia de la defensa de los intereses del Fondo y de los titulares de los
Bonos A y B, asi como impuestos de los que el Fondo sea el syjeto pasivo.

Comision de gestion a la Sociedad (estora.

Pago, en su caso, a Caja de Ahorros del Mediterraneo de la Cantidad Neta a pagar de
la parte A derivada del Contrato de Swap.

Pago de Intereses de los Bonos A.

Pago de Intereses de los Bonos B.

En el caso de que 1) el Saldo Nominal Pendiente de las Participaciones y los
Certificados con impagos iguales o superiores a 90 dias fuera supernior al 5,9% del
Saldo Nominal Pendiente de todas las Participaciones y los Certificados, y 2) los
Bonos de la Serie A no hubiesen sido amortizados en su totalidad, el pago de estos
intereses quedara postergado, pasando a ocupar la posicion octava (8.) siguiente de

este orden de prelacion.

Amortizacidon de Principal de los Bonos A.

Dotacion del Fondo de Reserva.

En el caso del namero (5.) anterior, Intereses de los Bonos de la Serie B.
Amortizacion de Principal de los Bonos B.

Intereses devengados por el Préstamo para Gastos Imiciales.

Intereses devengados por el Préstamo Subordinado.
-5 -
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12.  Remuneracion Fija del Préstamo Participativo.
13.  Amortizacion del Principal del Préstamo para Gastos Iniciales.
14.  Amortizacion del Principal del Préstamo Subordinado.

15. Amortizacion del Préstamo Participativo.

16.  Remuneracion Variable del Préstamo Participativo.

Otras Reglas

En el supuesto de que los Recursos Disponibles no fueran suficientes para abonar
alguno de los importes mencionados en los apartados anteriores, se aplicaran las

siguientes reglas:

L. Los Recursos Disponibles del Fondo se aplicaran a los distintos conceptos
mencionados en el apartado anterior, segun el orden de prelacion establecido y
a prorrata del importe debido entre aquellos que tengan derecho a recibir el

pago.

2. Los importes que queden impagados se situaran, en la sigumiente Fecha de Pago,
en un orden de prelacion inmediatamente anterior al del propio concepto del
que se trate. |

3. Las cantidades debidas por el Fondo no satisfechas en sus respectivas Fechas

de Pago no devengaran intereses adicionales.

e) Gestion del Fondo

De acuerdo con el Real Decreto 926/1998 de 14 de mayo por el que se regulan los Fondos de
Titulizacion de Activos y las Sociedades Gestoras de los Fondos de Titulizacion, la gestion
del Fondo esta encomendada de forma exclusiva a Sociedades Gestoras de Fondos de
Titulizacion, quienes a su vez tienen en este cometido su objeto social exclusivo.

Titulizacion de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién es la gestora del
Fondo, actividad por la que recibe una comision trimestral igual a una cuarta parte del
0.0215% del Saldo Nominal Pendiente de las Participaciones Hipotecanias y de los
Certificados de Transmision de Hipoteca en la Fecha de Pago inmediatamente anterior.
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f) Normativa legal

TDA CAM 1, Fondo de Titulizacion de Activos, se constituye al amparo de lo previsto en el
Real Decreto 926/1998 de 14 de julio. El Fondo esta regulado conforme a:

(1) La Escritura de Constitucién del Fondo.

(ii)  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
Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacién Hipotecaria, en cuanto a lo no
contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacion.

(iv)  Ley 24/1998, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en lo referente a su supervision,
inspeccion y sancion.

(V) Demas disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada momento que resulten
de aphcacion.

o) Régimen de tributacion

El Fondo se encuentra sometido al tipo general del Impuesto de Sociedades. Se encuentra
exento del concepto de operaciones societarias del Impuesto de Transmisiones y Actos
Juridicos Documentados. La actividad se encuentra sujeta, pero exenta, del Impuesto sobre el

Valor Afiachdo.

2. BASES DE PRESENTACION

a) Imagen fiel

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

resultados del Fondo.

Por esta razon y de acuerdo con lo contenido en el articulo 16 del Codigo de Comercio que
autoriza la modificacion de las estructuras del balance o la cuenta de resultados, se ha
modificado la estructura y la definicion de las cuentas contables de los mismos, asi como el
modelo del estado de origen y aplicacion de fondos al objeto de mostrar la imagen fiel del

Fondo en base a su operativa.
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Asimismo, dado que, por la propia actividad del Fondo, su duracién esta sujeta al
comportamiento de cada préstamo hipotecario participado en cuanto a su amortizacion,
constituyendo por ello tanto las Participaciones Hipotecarias y los Certificados de
Transmision de Hipoteca como los Bonos de Titulizacién instrumentos con calendarios
inciertos de amortizacion, no se expresan los importes de cada uno de ellos que vencen en el
ejercicio 2004, indicAndose unicamente el cuadro de vencimientos tedricos de las
Participaciones Hipotecarias y de los Certificados de Transmisiéon de Hipoteca bajo la
hipdtesis de inexistencia de amortizaciones anticipadas.

Las cuentas anuales correspondientes al ejercicio comprendido entre el 13 de marzo de 2003
y el 31 de diciembre de 2003 se emiten al objeto de cumplir las obligaciones de publicidad y
verificacién de la informacidn contable contenida en la escritura de constitucion del Fondo.

b) Comparacion de la mnformacion

Por ser este el primer ejercicio de actividad del Fondo, ya que se constituyo el 13 de marzo de
2003, no se incluye el balance de situaciéon, cuenta de pérdidas y ganancias y cuadro de
financiacion del ejercicio anterior.

3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADAS

Las cuentas anuales adjuntas han sido formuladas siguiendo los' principios y normas de
valoracion contenidas en el Plan General de Contabihidad en vigor.

a) Reconocimiento de ingresos y gastos

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

Los intereses correspondientes a las Participaciones Hipotecarias que se puedan encontrar en
situacion de impago son reconocidos en el activo, excepto para aquellos casos en los que la
garantia real sea insuficiente para cubrir el principal de la participacién mas los intereses
impagados, situacion en la que no se reconocen en el activo y tampoco se imputan a la cuenta

de resultados.
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b) Gastos de constitucion y de emision de Bonos de Titulizacion

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

Se amortizan linealmente de acuerdo con la legislacion en vigor en cinco periodos anuales, a
razdn de cuatro cuotas trimestrales por periodo anual.

c) Inmovilizado financiero

Cartera de Participaciones Hipotecarias y de Certificados de Transmision de Hipoteca

Se registran por el valor nominal de las Participaciones y de los Certificados de Transmision
de Hipoteca adquiridos a entidades de crédito que coincide con su valor de adquisicion.

Las Participaciones Hipotecarias y de los Certificados de Transmision de Hipoteca declarados
fallidos asi como sus intereses acumulados se mantienen como activo hasta el momento en el
que el bien hipotecado no garantiza la suma de ambos, fecha en la que dejan de devengarse
intereses de dicha participacion o certificado.

Las Participaciones Hipotecarias y los Certificados de Transmision de Hipoteca fallidos se
definen como aquellos cuyo préstamo participado tiene un retraso en el pago 1gual o superior
a doce meses, o por el cual se haya presentado demanda judicial o haya sido considerado
fallido conforme a la Circular 4/91 del Banco de Espaiia.

d) Cuentas de periodificacion de activo

Se corresponden con la periodificacién de las inversiones financieras temporales, las
Participaciones Hipotecarias y los Certificados de Transmision de Hipoteca y los intereses a
cobrar derivados del Swap.




STTIEN:
"TIMBREW

O0H3063822

" TRES CENTIMOS

CLASE 82 YT

e) Acreedores a largo plazo

Bonos de Titulizacion

Se corresponde con la emision realizada y se encuentran registrados por ¢l valor de
reembolso.

Entidades de crédito

il e i A S S W N T e may aam m e e e B S O O N S e g

Se corresponde con el importe de la financiacion dispuesta al cierre del ejercicio.

f) - Acreedores a corto plazo

Cuentas de periodificacion

T A U U W P e e e ke il e e A A N A DR P e s g wn s e S S A TS W

Se corresponden con la periodificacion realizada de las comisiones devengadas por terceros
registrandose por su valor real en funcion de cada uno de los contratos suscritos, todos ellos
en relacion con la administracion financiera y operativa del Fondo, y con la periodificacion de
costes financieros derivados de los Bonos de T1u111zacmn posiciones pasivas con entidades

financieras e intereses a pagar derivados del Swap.

g) Contrato Swap

El contrato Swap suscrito por el Fondo tiene caracter de cobertura del riesgo de tipo de
interés de las Participaciones Hipotecarias y los Certificados de Transmision de Hipoteca. Los

resultados obtenidos de este contrato se registran en cuentas de pérdidas y ganancias de

manera simétrica a los resultados obtenidos por los elementos cubiertos.

h) Impuesto sobre Sociedades

El gasto en su caso por el Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre el
resultado econémico, corregido por las diferencias permanentes que surjan de acuerdo con los

criterios fiscales.

-10 -
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4, CONTRATO DE SERVICIOS FINANCIEROS

La Sociedad Gestora al objeto de centralizar la operativa financiera del Fondo ha realizado
con el Instituto de Crédito Oficial, en adelante el 1.C.O., un contrato de agencia financiera,
que tiene las siguientes caracteristicas principales:

- Agente financiero y garante de disponibilidad de fondos en cada Fecha de Pago.
- Agente de pagos de los intereses y amortizaciones de 1os Bonos de Titulizacion.

- El I.C.O. se compromete a no ejercer ninguna clase de accidén en demanda de
responsabilidad contra el Fondo.

- . El contrato tiene vencimiento en la fecha en que se proceda a la hiquidacion del
Fondo, no obstante, cabe la denuncia previa con una antelacién minima de dos meses.

- El Agente de Pagos recibirda una remuneracion igual a 3.000 euros trimestrales,
pagaderos en cada Fecha de Pago, mas el 0,00324% del Saldo Nominal Pendiente de
las Participaciones Hipotecarias y de los Certificados de Transmision de Hipoteca en
cada Fecha de Pago.

5. GASTOS DE CONSTITUCION Y DE EMISION DE BONOS DE TITULIZACION

El movimiento habido desde la constitucion del Fondo hasta el 31 de diciembre de 2003 es el
- siguiente:

Miles de euros

Adiciones 931

Amortizaciones ' (144)

waldo al 31 de diciembre de 2003 787

c11 -
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El saldo de este epigrafe corresponde principalmente a las comisiones de Entidades
Aseguradoras de Bonos, que es 1gual a las siguientes cantidades:

- 0,05% del Importe total Asegurado de los Bonos A.

- 0,05% del Importe total Asegurado de los Bonos B.

El resto de los gastos de constitucion se corresponden con los gastos normales de la
constitucion efectiva del Fondo, entre los cuales destacan los gastos de notaria, auditoria.
Agencia de Calificacién, publicidad y tasas satisfechas a diferentes Organismos como AIAF,
CNMV, Iberclear y Registro Mercantil.

6. PARTICIPACIONES HIPOTECARIAS Y CERTIFICADOS DE TRANSMISION
DE HIPOTECA

L2 composicion al 31 de diciembre de 2003 y el movimiento de este epigrafe desde su
constitucion es el siguiente:

Miles de euros

Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmision de Hipoteca emitidas por:

Caja de Ahorros del Mediterraneo 1.000.000
Total 1.000.000
Amortizaciones | (111.041)
Saldo al 31 de diciembre de 2003 §88.959

Las Participaciones y Certificados vencidos y pendientes de cobro al 31 de diciembre de 2003
ascienden a 13.726 mles de euros y se presentan en el epigrafe de “Deudores por
Participaciones Hipotecarias” junto con los intereses vencidos y pendientes de cobro,
haciendo un total importe de 16.257 miles de euros.

-~ 12 -
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Las Participaciones Hipotecarias y los Certificados de Transmision de Hipoteca tienen las
siguientes caracteristicas:

- El Fondo ostenta los derechos reconocidos en la normativa legal aplicable.

- Estan representados por un Titulo Multiple representativo de las Participaciones y
Certificados.

- Cada Cedente se compromete a sustituir, cada doce meses, el Titulo Multiple emitido
por él mismo, representativo de las Participaciones Hipotecarias y de los Certificados
de Transmision de Hipoteca, por uno nuevo que recoja las nuevas caracteristicas de
las mismas como consecuencia de las modificaciones habidas en los tipos de interés y

en los principales de los Préstamos Hipotecanos.

- Participan de la totalidad del principal de Préstamos Hipotecarios que han servido de
base para la titulizacion.

- El interés que devenga es el del tipo de interés nominal del Préstamo Hipotecario del
que representa cada Participacion o Certificado. El tipo medio ponderado de la cartera
de Préstamos participados al 31 de diciembre de 2003 es del 3,826%.

- Los Préstamos Hipotecarios participados son todos a tipo de interés vanable, con
periodos de revision de 1 afio. Algunos Préstamos tienen un periodo inicial a tipo fijo.

- Se emiten por el plazo restante de vencimiento de los Préstamos Hipotecanos
participados y dan derecho al titular de la Participacion o Certificado a percibir la
totalidad de los pagos que, en concepto de principal, incluyendo amortizaciones
anticipadas, reciba la Entidad Emisora por los Préstamos Hipotecarios participados,
asi como la totalidad de los intereses que reciba la Entidad Emisora por dichos
Préstamos.

- El cobro del Emisor de las Participaciones Hipotecarias y de los Certificados de
Transmisiéon de Hipoteca en concepto de principal o intereses se realizara el 20 de
cada mes, esto es, en cada Fecha de Cobro. De acuerdo con la escritura de
constitucion todos los cobros y pagos se realizaran mediante una cuenta abierta a
nombre del Fondo en el 1.C.O. denominada “Cuenta de Tesoreria™.

- [.a Entidad Emisora no asume responsabilidad alguna por impago de los deudores
hipotecarios ni garantiza directa o indirectamente el buen fin de la operacion, m
otorga garantias o Avales ni se establece pacios de recompra de tales Participaciones.

- 13 -
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- Las Participaciones Hipotecarias y los Certificados de Transmision de Hipoteca solo
pueden ser transmitidos a inversores institucionales o profesionales, no pudiendo ser
adquiridos por el publico no especializado.

- Las Participaciones y los Certificados representados en un Titulo Maultiple se
encuentran depositados en el 1.C.O.

- Entre los Préstamos Hipotecarios participados, se encuentran Préstamos en los que el
Saldo Nominal Pendiente no excede, a la fecha de la emusion de las Participaciones
Hipotecarias, del 80% del valor de tasacion de las fincas hipotecadas en garantia del
correspondiente Préstamo Hipotecano. El resto de Préstamos Hipotecarios
participados son Préstamos en los que el Saldo Nominal Pendiente excede, a la fecha
de emision de los Certificados de Transmision de Hipoteca del 80% del valor de
tasacion de las fincas hipotecadas en garantia del correspondiente Préstamo

Hipotecario.

- [.as caracteristicas mimmas que deben cumplir los Préstamos Hipotecarios
participados que se recogen en la escritura de constitucion del Fondo han sido
verificadas mediante la aplicacion de procedimientos estadisticos por los auditores
designados por la Sociedad Gestora, habiendo emitido éstos un informe al concluir
dicha vertficacion. Los defectos o desviaciones que se pusieron de manifiesto en dicho
informe fueron subsanados posteriormente por cada Emisor de Participaciones
Hipotecarias y de Certificados de Transmisidon de Hipoteca. Las caracteristicas

@ comentadas son las siguientes:
. Los Préstamos han de estar garantizados por hipotecas inmobiliarias.
. Con rango de primera hipoteca sobre la totalidad de la finca o segunda siempre
que el hipotecante sea la misma Entidad y se cumpla que la suma de los saldos
® vivos no exceda del 100% del valor de tasacion de las fincas hipotecadas
. El valor de tasacion de la propiedad hipotecada que figura en la “Cartera

previa” de las Entidades coincide con el que aparece en el certificado de
tasacion emitido por la Entidad que efectué la tasacion.

. Los bienes hipotecados han sido tasados por sociedades inscritas en el
Registro Oficial de Sociedades de Tasacion, de acuerdo con lo establecido en
el Real Decreto 685/1982 de 17 de marzo, modificado por el Real Decreto
1289/1991 de 2 de agosto.

- 14 -
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. Los bienes hipotecados han de estar asegurados contra dafios por el valor a

efectos de seguro fijado por la tasacion del inmueble, o por ¢l valor que haya
resultado a efectos de seguro, o por el valor inicial del préstamo o al menos,

por el saldo del prestamo.

- Las Participaciones Hipotecarias y los Certificados de Transmision de Hipoteca de
acuerdo con la escritura de constitucion del Fondo comenzaron a devengar intereses
desde la fecha de desembolso que se produjo el 20 de marzo de 2003.

- En caso de liquidacion anticipada del Fondo, el Emisor tendra derecho de tanteo para
recuperar las Participaciones Hipotecarias y de los Certificados de Transmision de
Hipoteca emitidos, correspondientes a Préstamos Hipotecarios no amortizados, en el
momento de la liquidacion, en las condiciones que establezca la Sociedad Gestora.

Este derecho de tanteo no implica un pacto o declaracion de recompra de las
Participaciones Hipotecarias y de los Certificados de Transmision de Hipoteca.

- Las Agencias de Calificacion han sido Moody's Investors Service Espafia, S.A. y Fitch
Rating Espaiia, S.A.

- El nivel de calificacion otorgado por Moody’s para los Bonos A ha sido Aaa y para
los Bonos B de A2. Por otro lado, Fitch ha dado una calificacion de AAA para los

Bonos A y de A para los Bonos B.

En el supuesto de que algin Emisor acordara la modificacion del interés de algun Prestamo
Hipotecario, seguirdan cor-espondiendo al Fondo la totalidad de los intereses ordinarios
devengados por éste. Adicionalmente, en dicho supuesto el correspondiente Emisor se
compromete a abonar al Fondo, respecto a cada Préstamo Hipotecario cuyo interés haya sido
modificado, mientras permanezca dicha meodificacién, y en cada Fecha de Cobro, la
diferencia (en caso de que ésta fuera negativa) entre (a) los intereses devengados por el
Préstamo Hipotecario desde la tltima Fecha de Cobro y (b) los intereses que hubiera
devengado el Préstamo Hipotecario en el mismo periodo aplicando al principal del mismo un
tipo de interés igual a la suma de (i) el Tipo de'Interés de Referencia para los Bonos, mas (i1)

un diferencial de 0,595%.

Durante 2004, de acuerdo con los planes de amortizacion de cada Préstamo Hipotecano
participado y bajo la hipotesis de inexistencia de amortizaciones anticipadas, venceran
Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmision de Hipoteca por importe de
44,907 miles de euros. |

- 15 -
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Al 31 de diciembre de 2003 se han devengado intereses de las Participaciones Hipotecarias y
de los Certificados de Transmision de Hipoteca por importe de 904 miles de euros (Nota 3)
que, como estan pendientes de cobro, se registran en el epigrafe de “Cuentas de
Periodificacion” del activo del balance de situacion a dicha fecha.

7. INVERSIONES FINANCIERAS TEMPORALES

El saldo que figura en el balance de situacién al 31 de diciembre de 2003 se corresponde con
el efectivo depositado en el Emisor Calificado y en el ICO como materializacion de una
Cuenta de Reinversion, que sera movilizada solo en cada Fecha de Pago. Devenga un tipo de
interés de referenciado al Euribor tres meses. Se liquida el 22 de marzo, 22 de jumo, 22 de
septiembre y 22 de diciembre.

El movimiento de este epigrafe desde el 13 de marzo de 2003 (fecha de constitucion del
Fondo) hasta el 31de diciembre de 2003 ha sido el sigmente:

Miles de euros

Altas 252972
Bajas | (230.963)

Saldo al 31 de diciembre de 2003 ' ' 22.009

Q. CUENTAS DE PERIODIFICACION ACTIVAS

La cmmpbsicic’m de este epigrafe de cuentas de periodificacién activas al 31 de diciembre de
2003 es la siguiente:

Miles euros
Cuentas de peniodificacion de:
Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmision de Hipoteca gtg)é
Swap
Inversiones financieras temporales 16
1.907

e s ey pp—

Corresponde a los intereses devengados no vencidos al cierre del ejercicio.

- 16 -
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La Sociedad Gestora., en nombre y representacion del Fondo v con cargo al mismo, procedid
en la fecha de constitucién del Fondo a la emision de dos series de Bonos de Titulizacion con

las siguientes caracteristicas:

[mporte nominal

Numero de Bonos

Importe nominal unitario

Interés variable Bonos Serie A:
Bonos Sene B:

Forma de pago

Fechas de pago de intereses

Fecha de inicio del devengo de miereses

Fecha del primer pago de intereses

1.000.000.000 euros

10.000:  9.735 Bonos Serie A
265 Bonos Serie B

100.000 euros

Euribor 3 meses + 0,25%
Euribor 3 meses + 0,55%

Trimestral.

22 de marzo, 22 de junio, 22 de septiembre y 22 de
diciembre de cada afio.

20 de marzo de 2003.

23 de junio de 2003.

- 17 -
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LLa amortizacion de los Bonos A y B se realizaré a prorrata
entre los Bonos de la Serie que corresponda amortizar (de
acuerdo con lo previsto a continuacion), mediante la
reduccion del importe nominal, hasta completar el nusmo,
en cada Fecha de Pago por un importe 1gual a la menor de
las siguientes cantidades:

a) La diferencia positiva en esa Fecha de Pago entre el
Saldo Nominai Pendiente de los Bonos (previo a la
amortizacidon que se realice en esa Fecha de Pago) y el
Saldo Nominal Pendiente de las Participaciones y los
Certificados no fallidos correspondiente al ultimo dia del
mes anterior al de la Fecha de Pago (estimado conforme al
cuadro de amortizacién de la cartera de Participaciones y
Certificados), sin  tener en cuenta el 1mporte
correspondiente a las amortizaciones anticipadas del mes
natural anterior al de la Fecha de Pago; vy

b) Los Recursos Disponibles en esa Fecha de Pago,
deducidos los siguientes importes:

¢ (astos e Impuestos.
» Comision de gestion a la Sociedad Gestora.

¢ Pago de la Cantidad Neta a pagar derivada del
Contrato de Swap.

 Pago de intereses de los Bonos A.
» Pago de intereses de Jos Bonos B.

La amortizacion de los Bonos B comenzara unicamente
cuando estan integramente amortizados los Bonos A.

L.os Bonos se consideraran vencidos en la Fecha en que
estén totalmente amortizados o en la Fecha de Liguidacion
del Fondo.

-18 -
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El movimiento habido desde la fecha de constitucion del Fondo hasta el 31 de diciembre de
2003 ha sido el siguiente:

Miles de euros

Saldo micial 1.000.000
Amortizaciones (90.131)
Saldo al 31 de diciembre de 2003 . . 909.869

La emision de los Bonos esta en soporte de anotaciones en cuenta y esta dada de alta en el
Servicio de Compensacion y Liquidacion de Valores.

Asimismo, los Bonos se encuentran admitidos a cotizacion en el mercado de AIAF
(Asociacion de Intermedianos de Activos Financieros).

Al 31 de diciembre de 2003 se han devengado costes financieros de Bonos de Titulizacion
por importe de 546 miles de euros que, como estan pendientes de pago, se registran en el
capitulo de “Acreedores a corto plazo™ (Nota 11).

10. ENTIDADES DE CREDITO

Los Préstamos concedidos al Fondo por los Emisores tienen las siguientes caracteristicas:

PRESTAMO SUBORDINADO

Importe total facilitado por:

Euros
Caja de Ahorros del Mediterraneo 2.100.000
Saldo micial ' _2.100.000

Saldo al 51 de diciembre de 2003 Totalmente amortizado.

- 19 -
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Desembolso La entrega del importe del Préstamo Subordinado se
realizard el Dia Habil anterior a la primera Fecha de Pago
(23 de junio de 2003), mediante su Ingreso en la cuemta
abierta a nombre del Fondo en el Agente Financiero.

Tipo de interés anual: | Variable, ¢ igual al Euribor 3 meses mas un margen del
0,75%.

Vencimiento final: Fecha de liguidacidén del Fondo.

Fmalidad: A cubrir el desfase correspondiente a la primera Fecha de

Pago del Fondo entre el devengo y cobro de los intereses de
las Participaciones y los Certificados.

Amortizacion: Se realizara en cada Fecha de Pago reduciendo el principal
' nominal pendiente en funciéon de las necesidades de

recursos para cubrir el desfase entre el devengo y el cobro
de intereses de las Participaciones y los Certificados.

PRESTAMO PARA GASTOS INICIALES

Importe total facilitado por:

Euros
Caja de Ahorros del Mediterraneo 978.105,62
Saldo micial 978.105,62
Saldo al 31 de diciembre de 2003 831 miles de euros.
Tipo de interés anual: Variable, e igual al Euribor 3 meses mas un margen del
0,75%.
Finalidad: Pago de los Gastos Iniciales correspondientes a los Bonos.
Amortizacion: Se realizara en 20 cuotas consecutivas ¢ iguales, la primera
de las cuales tendréa lugar en la primera Fecha de Pago (23
de junio de 2003).
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PRESTAMO PARTICIPATIVQ

Importe total facilitado por:

Euros
Caja de Ahorros del Mediterraneo 14.000.000
Saldo 1nicial I 14.000.000
Saldo al 31 de diciembre de 2003 14.000 miles de euros.
Finalidad: Dotacion micial del Fondo de Reserva.
Amnrﬁzacién: | ' Se realizara en cada Fecha de Pago por un importe igual al

importe en que en cada Fecha de Pago se reduzca el Nivel
Minimo del Fondo de Reserva.

Remuneracion; Debido al caracter subordinado del Préstamo Participativo,
en relacion con el resto de las obligaciones del Fondo y a
que su devolucion depende del comportamiento de las
Participaciones Hipotecarias y de los Certificados de
Transmision de Hipoteca, asi como-de la evolucion de los
tipos de interés pagados a los Bonos, la remuneracion del
Préstamo Participativo tendra dos componentes, uno de
caracter conocido e igual para todos los Prestamistas y otro

- de caracter variable relacionado con la evolucion de los

riesgos del Fondo, distinto para cada uno de los
Prestamistas:

- “Remuneracion Fija”;: El Saldo Nominal Pendiente del
Préstamo Participativo devengara un tipo de mterés
variable igual al Tipo de Referencia de los Bonos
(Euribor 3 meses) mas 1%.

- “Remuneracion Variable”: Sera igual a la diferencia
‘positiva entre Jos intereses y otras cantidades
asimijlables recibidas de las Participaciones
Hipotecarias y de los Certificados de Transmision de
Hipoteca agrupados en ¢l Fondo emitidos por cada
Prestamista Inmicial y los gastos (incluyendo
impuestos), netos de los rendimientos generados por
las inversiones del Fondo atribuibles a las mismas.

.71 .
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Al 31 de diciembre de 2003 se han devengado costes financieros de Préstamos por importe de
11 miles de euros que se registran en ¢l capitulo de “Acreedores a corto plazo” (Nota 11).

CONTRATO DE PERMUTA FINANCIERA DE INTERESES SWAP

La Sociedad Gestora formalizé, en representacién y por cuenta del Fondo, con Caja de
Ahorros del Mediterraneo un Contrato de Permuta Financiera-de Intereses o Swap cuyos
términos mas relevantes se describen a continuacién:

Parte A:

Parte B:

Fechas de liquidacion

Periodos de liquidacion

Cantidades a pagar por la Parte A

Cantidades a pagar por la Parte B

Incumplimiento del Contrato

Vencimiento del Contrato

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del
Fondo.

Caja de Ahorros del Mediterraneo

22 de marzo, 22 de junio, 22 de septiembre y 22 de
diciembre. La primera Fecha de Pago del Fondo sera el 23
de junio de 2003,

Dias transcurridos entre dos Fechas de Liquidacion
consecutivas., Excepcionalmente, el primer Periodo de
Liquidacién tendra lugar entre la Fecha de Desembolso (20
de marzo de 2003) y el 23 de junio de 2003.

Suma de los intereses efectivamente cobrados hasta el

ultimo dia del mes antenor a la finalizacién del Penodo de
Liquidacién.

Serd la suma de los resultados de aplicar a cada uno de los
Saldos Nominales Pendientes de las Participaciones y de

los Certificados sin impago al micio de cada uno de los tres
meses naturales anteriores al mes de la Fecha de

Liquidacion cormente, un tipo de interés igual al Tipo de
Referencia de los Bonos para el Diferencial de la Parte B

como la suma del Margen Medio Ponderado de los Bonos

mas (0.65%. Se define Margen Medio Ponderado de los
Bonos como la media de los diferenciales de los Bonos

ponderada por el Saldo Nominal Pendiente de cada uno de
ellos al comienzo del Periodo de Liquidacién de Swap.

En el caso de que alguna de las partes no hiciese frente a
sus obligaciones de pago, la otra podra optar por resolver el
Conirato.

Fecha de liquidacién de]l Fondo.

-2 -
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11.  ACREEDORES A CORTO PLAZO

La composicion de este capitulo del balance de situacion al 31 de diciembre de 2003 es la
siguiente:

Miles de euros
Cuentas de periodificacion

Intereses
Deuda Subordinada (Nota 10) 11
Bonos de Titulizacién (Nota 9) 546
Swap 751
1.308
Comisiones
De gestion - 3
De agente de pagos 1
Remuneracion Variable del Préstamo Participativo 2.590
Acreedores por avance técnico | 1.171
Administraciones Pablicas acreedoras 144
5.219

12.  SITUACION FISCAL

El resultado economico del ejercicio es cero y coincide con la base imponible del Impuesto
sobre Sociedades, todo ello de acuerdo con el propio funcionamiento del Fondo.

Segun las disposiciones legales wvigentes las liquidaciones de impuestos no pueden

considerarse definitivas hasta que no hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o
hava transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afios.

En opinidon del Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora del Fondo, no se estima
que se devenguen pasivos significativos para el mismo, como consecuencia de la inspeccion,
si hubiere, en relacion al tnico ejercicio pendiente.

.23 .
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13. REMUNERACION DE AUDITORES

Los honorarios cormrespondientes a la auditoria de las cuentas anuales del ejercicio
comprendido entre el 13 de marzo de 2003 y el 31 de diciembre de 2003 han ascendido a 4,7

miles de euros.

Adicionalmente, los honorarios por otros servicios prestados en el ejercicio 2003 por el
auditor de cuentas han ascendido a 13.1 miles de euros. En este importe se incluyen también
los honorarios percibidos por las sociedades de servicios profesionales que comparten
nombre comercial con la sociedad de auditoria.

14. ACTUACIONES EMPRESARIALES CON INCIDENCIAS EN EL MEDIO
AMBIENTE

Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, la misma no tiene responsabilidades, gastos,
activos, ni provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser
significativos en relacién con el patnimonio, la situaciéon financiera y los resultados de la
misma. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memona de las
cuentas anuales respecto a informacién de cuestiones medioambientales.
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15. CUADRO DE FINANCIACION
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El cuadro de financiacion correspondiente al ejercicio comprendido entre el 13 de marzo y el

31 de diciembre de 2003 ¢s el siguiente:

APLICACIONES

Incremento de activo en:
Gastos de constitucién y de emisién de Bonos
Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmision de Hipoteca

Inversiones financieras temporales

Disminucidn de pasivo en:
Bonos de Titulizacion
Entidades de Crédito

Variacion neta de cuentas de periodificacion y acreedores varios

ORIGENES

Disminucion de activo en:
(Gastos de constitucion y de emisidn de Bonos (amortizacion)
Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmision de Hipoteca

Inversiones financieras temporales

Incremento del Pasivo en:
Bonos de Titulizacion
Entidades de Crédito

Variacion neta de cuentas de penodificacion y acreedores varios

- 75 .

Miles de euros

- 931
905.216
22.009

028.156

e —

144

909.869

14.831
3.312

928.156
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TDA CAM 1, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Informe de Gestion

Ejercicio 2003

TDA CAM 1, Fondo de Titulizacion Hipotecaria, fue constituido por Titulizacién de Activos
SGFT, el 13 de marzo de 2003, comenzando el devengo de los derechos de sus activos y
obligaciones de sus pasivos en la Fecha de Desembolso (20 de marzo de 2003). Actiia como
Agente Financiero del Fondo el Instituto de Crédito Oficial (1.C.0.), con funciones de
depositaria de los activos del Fondo y Agente de Pagos de sus obligaciones.

El Fondo emiti6 10.000 Bonos de Titulizacién Hipotecaria en dos Series. La Serie A esti
constitida por 9.735 Bonos que devengan un interés nominal anual variable, con pago
trimestral, resultante de sumar (i) el tipo de interés EURIBOR a tres meses, mas (ii) un
margen del 0.25%. La Serie B estd constituida por 265 Bonos que devengan un interés
nominal anual variable, con pago trimestral, resultante de sumar (i) el tipo de interés
EURIBOR a tres meses, mas (i1) un margen del 0, 55%.

En la Fecha de Desembolso el Fondo recibi6 tres préstamos de las entidades emisoras:

- Préstamo Subordinado: por importe de 2.100.000 euros, destinado a cubrir el desfase

correspondiente a la primera Fecha de Pago del Fondo entre devengo y cobro de los
intereses de las Participaciones Hipotecarias.

- Prestamo para Gastos Iniciales: por un importe total de 978.105,62 euros destinado al pago
de las comisiones de aseguramiento y direccion que correspondian a las Entidades
Aseguradoras y al pago de la comision de direccién a la Entidad Directora de la colocacion.

- Préstamo Participativo: por un importe de 14.000.000 euros, destinado a la dotacion inicial
del Fondo de Reserva
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El Fondo dispone de un Fondo de Reserva dotado a partir del importe concedido por las
Entidades Emisoras en concepto de Préstamo Participativo destinado a atender determinadas
obligaciones del Fondo en caso de insuficiencia de Recursos Disponibles. En cada Fecha de
Pago se dotara el Fondo de Reserva hasta alcanzar el Nivel Minimo del Fondo de Reserva, con
los recursos que en cada Fecha de Pago estén disponibles para tal fin. El Nivel Minimo del
Fondo de Reserva serd la menor de las siguientes cantidades: (i) el 1,4% de la suma del Importe
Inicial de la emision de Bonos, y (ii) el 3% del saldo nominal pendiente de la emisién de bonos.

El Nivel Minimo del Fondo de Reserva no podra ser a inferior al 0,75% del saldo inicial de la
emision de Bonos.

Asi mismo se constituyé un contrato de permuta financiera de intereses o Swap.

El Fondo liquida con las Entidades Emisoras de las Participaciones Hipotecarias con caracter
mensual el dia 20 de cada mes y tiene fijadas como Fechas de Pago a los bonistas los dias 22
de marzo, 22 de junio, 22 de septiembre y 22 de diciembre de cada afio. La primera Fecha de
Pago tuvo lugar el 23 de junio de 2003

Los flujos de ingresos y pagos del Fondo durante el ejercicio han transcurrido dentro de los
parametros previstos. Durante el ejercicio, el Fondo ha abonado los importes
correspondientes en concepto de gastos operativos, comisiones y remuneraciones, descritos y
fijados conforme a los Contratos y a la Escritura de Constitucién que rigen el funcionamiento
del Fondo. El resultado neto del ejercicio es nulo. Teniendo en cuenta la evolucién de los
flyjos del Fondo y bajo un supuesto de Tasa de Amortizacion Anticipada de las
Participaciones Hipotecarias del 10%, se prevé que la Sociedad Gestora proceda a la
Liquidacién Anticipada del Fondo con fecha 23/03/2015, conforme a lo estipulado en la
Escritura de Constitucién del Fondo y en el Folleto de emisién del mismo.

Se adjunta a este informe de gestion el cuadro de flujos de caja del Fondo correspondiente a
los periodos de liquidacion del ejercicio 2003.

Puede obtenerse informacion mas completa y actualizada sobre este Fondo en las paginas de
Ttulizacion de Activos SGFT en Internet: http:/www.tda-seft.com.

Este documento amplia la informacion contenida en las cuentas anuales del presente ejerciclo.
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TRES CENTIMOS
_DE EURO

TDA CAMI FONDO DE TTTULIZACION DE ACTIVOS

INFORMACION SOBRE EL FONDO
a 3] de diciembre de 2003

1. Saldo vivo de Participaciones Hipotecarias (sin impagos, en enros): 3588.841.097.10
2. Vida residual (meses): 206
| 3.Tasa de amortizacién anficipada (anuallzadﬂ)
Ultimo afio (12 meses): 10,68%
3. Porcentaje de impagado entre 3 v 6 meses: 0,18%
4. Porcenta)e de impagado entre 7 y 11 meses: 0.00%
5. Porcentaje de fallidos ' 0.00%
6.Nivel de kmpagado * 0,07%

1.  Saldo vive de Bonos por Serie (euros):
a) Serie A 883.368.405,15
b) Serie B 26.500.000,00 '
2, Saldo vivo unitario por Serie (euros):
| a) Serie A | 90.741,49
b) Serie B 100.000,00 |
| 3.  Porcentaje pendiente de vencimiento por Serie: |
a) Sene A: 90,74%
b) Serie B: 100.,00%
4. Saldo vencido pendiente de amortizar (en euros): 0

Tipc Bonos (a 31 de diciembre de 2003):

a) Serie A * 2,3910%
b) Serie B 2.6910%
u esureﬂa (n 31 de dlcla I*E dE 0{!3 t':l.ll'ﬂﬁ) 257 437 38
2. Saldo de las Coentas de Reinversion({a 31 de diciembre de 2003, curos): 21.859.527.10
. .

153 121 85

' Se considera Participacién Hipotecaria Fallida aquella Participacién cuyo préstamo tiene un retraso en el pago igual

0 superior a 12 meses, o que haya sido declarado fallido de acuerdo con el Administrador o por el cual se haya

presentado demanda judicial o haya sido considerado fallido conforme 3 la definicién de la Circular 4/1991 del Banco
de Espana.
El porcentaje esta calculado sobre el saldo pendiente de vencimiento mas el saldo impagado a 31 de diciembre.

. importe de principal de las Participaciones Hipotecarias impagadas durante el perfodo de tiempo comprendido entre el
segundo y el noveno mes inmediatamente anteriores a la corespondiente Fecha de Pago respecto al Saldo Nominal
Pendiente de las Participaciones Hipotecarias.
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M ot Era?

D. Francisco Javier Soriano ArnsaH"
Presidente

’ " = - ———
D. Victor Iglesias Ruiz ' . -- - — Caja de Ahdrros Municipal de Burgos

D. Horacio Mesonero Morales

ol b

= . —
.o —
- LLELIN | - '

- - . _—"_'-"""_"—H_—n_.-_.._,____._
D. Jos¢ Carlos Contreras Gémez Bear Stearns Spanish Securitization Corporation

Diia. Alicia Reyes Revuelta

Diligencia que levanta el Secretario, D. Luis Vereterra Gutiérrez-Maturana, para hacer constar que tras la

aprobacion de las cuentas anuales y el informe de gestion de TDA CAM 1, Fondo de Titulizacién de Activos |
cnrre's.;tnndientes al ejercicio cerrado al 31 de diciembre de 2003, por los miembros del Consejo dé

Administracion de Titulizacién de Activos, S.A., S.G.F .T., en la sesion de 28 de abril de 2004, sus miembros

han procedido a suscribir el presente Documento que se compone de 30 hojas de papel timbrado encuademadas

y inumeradas correlativamente del OH3063807 al 0H3063844, ambos Inclusive, estampando su firma los

miembros reurndos, cuyos nombres y apellidos constan en esta ultima hoja del presente, de lo que doy fe.

Madnd, 28 de abril de 2004

D. Luis Vereterra Gutiérrez-Maturana
Secretario del Consejo




