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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES
A Titulizacidn de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacidn,
Sociedad Gestora de TDA 23, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
® Hemos auditado las cuentas anuales de TDA 23, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS que

comprenden el balance de situacién al 31 de diciembre de 2007 y la cuenta de pérdidas y
ganancias y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya
formulacién es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo.
Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales en su
conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria
generalmente aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizacidn de pruebas
selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de su
presentacion, de los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

De acuerdo con la legislacion mercantil, los Administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo presentan a efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance, de |a
cuenta de péqi:lidas y ganancias y del cuadro de financiacion, ademas de las cifras del
ejercicio 2007, las correspondientes al ejercicio anterior. Nuestra opinién se refiere
exclusivamente a las cuentas anuales del ejercicio 2007. Con fecha 25 de abril de 2007
emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas anuales del ejercicio 2006 en

el que expresamos una opinidn favorable.

En nuestra opinion, fas cuentas anuales del ejercicio 2007 adjuntas expresan, en todos los
@ aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de TDA 23,
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS al 31 de diciembre de 2007 v de los resultados de
SUs operaciones y de los recursos obtenidos y aplicados durante el ejercicio anual
terminado en dicha fecha, y contienen la informacidn necesaria y suficiente para su
interpretacion y comprension adecuada, de conformidad con principios y normas contables
generaimente aceptados que guardan uniformidad con los aplicados en el ejercicio anterior.

El Informe de gestidon adjunto del ejercicio 2007 contiene las explicaciones que los
Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo consideran oportunas sobre [a situacién de
TDA 23, 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
iInformacion contable que contiene el citado informe de gestiéon concuerda con la de las

@ cuentas anuales del ejercicio 2007. Nuestro trabajo como auditores se limita a |a
verificacion del informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo pérrafo y no
incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables

del Fondo.
INSTITUTO DE ERNST & YOUNG, S.L.
%E‘TSL(J)FRPE;AE%%[;?SANA (Inscrita en el Registro Oficial de Auditores
® T de Cuentas con el N° 50530)
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TDA 23, Fondo de Titulizacién de Activos
Balances de Situacion al 31 de diciembre
Miles .dg EUTOS B
2007 2006
ACTIVO o
INMOVILIZADO
(7astos de constitucion 230 333
Inmovilizaciones financieras
Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmision de Hipoteca 325.140 616.334
Subtotal inmovilizado 525.370 616.667
. ACTIVO CIRCULANTE
Deudores por Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmision de
Hipoteca 9333 10.975
Tesoreria 18.606 17.391
Cuentas de periodificacion 1.0355 978
® , . 5
Subtotal activo circulante ~ 28.994 29.344
TOTAL ACTIVQ - 554.364 646.011
PASIVO
@ ACREEDORES A LARGO PLAZO
Bonos de Tituhzacion 530.036 624.320
Entidades de credito 10.561] 10.655
Subtotal acreedores a largo plazo 540.597 634.975
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TDA 23, Fondo de Titulizacién de Activos

Memona correspondiente al ejercicio anual
Terminado ¢l 31 de diciembre de 2007

. NATURALEZA Y ACTIVIDAD

a) Constitucion y objeto social

IDA 23, Fondo de Titulizacién de Activos (en adelante el Fondo), s¢ constituyd mediante
escritura publica el 18 de marzo de 2005, agrupando un importe total de Participaciones
Hipotecarnias y de Certificados de Transmision de Hipoteca de 859.999.999 90 euros. La fecha
® de desembolso que marca el inicio del devengo de los derechos de sus activos y pasivos fue el

23 de marzo de 2005.

Con fecha 17 de marzo de 2005 la Comisién Nacional del Mercado de Valores verificod vy
registro la constitucién del Fondo, su folleto de emisidn, asi como la emisién de Bonos de
Titulizacion por 860.000.000 euros (Nota 9).

C El activo de TDA 23 estd integrado por Participaciones Hipotecarias v Certificados de
Iransmision de Hipoteca emitidos por Banco Guipuzcoano, S.A. (Banco Guipuzcoano),
Banca March, S.A. (Banca March) y Caixa ID’Estalvis de Tarragona (en adelante Caixa
Tarragona) sobre Préstamos concedidos para la adquisicidn, o construcciéon o rehabilitacién
de una vivienda situada en territorio espafiol, con garantfa hipotecaria sobre un inmueble
valorado por una Sociedad de Tasacion inscrita en el Registro Especial del Banco de Espaiia.

@ Entre los Préstamos Hipotecarios participados, s¢ encuentran Préstamos en los que el Saldo
Nominal Pendiente no excede, a la fecha de emision de las Participaciones Hipotecarias, del
80% del valor de tasacion de las fincas hipotecadas en garantia del correspondiente Préstamo
Hipotecario (en adelante, “Préstamos Hipotecarios 17). El Saldo Inicial de los Préstamos

Hipotecanos 1 representa un importe total de 692.887.734,60 euros.
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El resto de los Préstamos Hipotecarios participados son Préstamos en los que el Saldo
Nomimal Pendiente excede, a la fecha de emision de los correspondientes Certificados de
lransmision de Hipoteca, del 80% del valor de tasacién de las fincas hipotecadas en garantia
del correspondiente Préstamo Hipotecario {en adelante, “Préstamos Hipotecanos 27°). El
Saldo Nominal Pendiente de los mencionados Préstamos Hipotecarios 2 en ningin caso
excede del 100% del valor de tasaciéon de las fincas hipotecadas. El Saldo Tnicial de los
Préstamos Hipotecarios 2 representa un importe total de 167.112.265,30 euros.

El Fondo constituye un patrimonio separado y cerrado carente de¢ personalidad juridica, que
esta 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 y los Préstamos en cuantia y condiciones financieras tales que el valor patrimonial

neto del Fondo sea nulo.

El unico objeto del Fondo es la transformacion de los conjuntos de Participaciones vy

Certificados de Préstamos Hipotecarios que adquiera de entidades de crédito, en valores de
renta fija homogéneos, estandarizados y consecuentemente, susceptibles de negoclacion en
mercados organizados de valores.
b) Duracidén del Fondo

@ El Fondo se’ extingue en todo caso al amortizarse integramente las Participaciones

Hipotecanias y los Certificados de Transmisién de Hipoteca que agrupe. Asimismo, de
acuerdo con determinados aspectos de liquidacion anticipada contenidos en la Ley 19/1992 de
7 de julio y recogidos en la escritura de constituciéon el Fondo, puede liquidarse
anticipadamente cuando el importe de las Participaciones Hipotecarias y de los Certificados
de Transmision de Hipoteca pendientes de amortizacion sea inferior al 10 por 100 del inicial,
@ stempre 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
prefacion de pagos y que se hayan obtenido las autorizaciones necesarias para ello de las

autoridades competentes.

Bajo una hipotesis de amortizaciones anticipadas del 10%, el Fondo se extinguird en marzo
de 2019.
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c) Recursos Disponibles del Fondo

@

Los Recursos Disponibles del Fondo en cada fecha de Pago serdn iguales a la suma de:

- El saldo de la Cuenta de Tesorerfa que tenga como origen las Participaciones v los
Certificados, que estard compuesto por cualquier cantidad que corresponda a las
Participaciones y los Certificados agrupadas en el Fondo; las cantidades que
compongan en cada momento el Fondo de Reserva, los rendimientos producidos por
dichos importes, €]l importe en concepto de Avance Técnico y las Cantidades Netas
percibidas en virtud del Contrato de Permuta de Intereses.

- 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, los
Certificados y el saldo de la Cuenta de Cobros, incluyendo los rendimientos

® producidos.

d) Insolvencia del Fondo

En caso de insolvencia del Fondo se aplicara el reglmen de prelacion de pagos establecido

para los Recursos Disponibles, que es el siguiente:
¢ 1. (7astos. e impuestos.

(astos que sean a cargo del Fondo (excepto la comision de la Sociedad Gestora).

2. Pago de la comision de gestion a la Sociedad Gestora.

3. Pago de la Cantidad Neta derivada del Contrato de Permuta de Intereses, v solamente
¢ en caso de resolucion del citado contrato por incumplimiento del Fondo, abono de la

cantidad a satisfacer por el Fondo que corresponda al pago liquidativo.

4, Pago de 1intereses de los Bonos A.

J. Pago de Intereses de los Bonos B, salvo diferimiento. El pago de los intereses de los
Bonos B sera diferido a la posicion (8) cuando en una Fecha de Pago, fuera superior a
cero el importe resultante de deducir del Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los™
Bonos A, los siguientes importes: (1) la diferencia positiva entre los Re
Disponibles y los importes necesarios para hacer frente a las obligaciones
previstas en los apartados (1) a (5) del presente Orden de Prelacion de Pagosf
Saldo Nominal Pendiente de Vencimiento de las Participaciones y Certific)

Fallidos.
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0. Pago de Intereses de los Bonos C, salvo diferimiento. El pago de los intereses de los
Bonos C sera diterido a la posicién (9) cuando en una Fecha de Pago, fuera superior a
cero el importe resultante de deducir del Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los
Bonos A y B, los siguientes importes: (1) la diferencia positiva entre los Recursos
Disponibles y los importes necesarios para hacer frente a las obligaciones de pago
previstas en los apartados (1) a (6) del presente Orden de Prelacion de Pagos; v (2) el
daldo Nomunal Pendiente de Vencimiento de las Participaciones y Certificados No
Fallidos.

7. Pago de la Cantidad a Amortizar, conforme a lo establecido en el apartado I1.11.2. del
presente Folleto.

8. Pago de Intereses de los Bonos B, en caso de diferimiento.

9. Pago de Intereses de los Bonos C, en caso de diferimiento.

10.  Dotacion del Nivel Minimo del Fondo de Reserva.

I1. En su caso, abono del pago liquidativo del Contrato de Permuta de Intereses que
corresponda satisfacer al Fondo, por resolucién del citado contrato debido a causas
distintas a la contemplada en el orden (3) anterior.

12.  Intereses del Préstamo para Gastos Iniciales.

13, Remuneracion Fija del Préstamo Participativo.

14.  Amortizacion del principal del Préstamo para Gastos Iniciales.

15, Amortizacion del Préstamo Participativo.

16. Remuneracion Variable del Préstamo Participativo.

Otras Reglas
1) 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: AR

1. Los Recursos Disponibles del Fondo se aplicaran a los di n-ﬁjs
conceptos mencionados en el apartado anterior, segin el ord &jde
prelacion establecido y a prorrata del importe debido entre aquell :éc:[u '
tengan derecho a recibir el pago., e

-5 -
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2. Los 1importes que queden impagados se situaran, en la sigwiente Fecha
9 de Pago, en un orden de prelacion mmediatamente anterior al del

propio concepto del que se trate.

3. Las cantidades debidas por el Fondo no satistechas en sus respectivas
Fechas de Pago no devengaran intereses adicionales.

1) La prelacion entre los pagos a realizar en concepto de principal del Préstamo
para Gastos Iniciales, Préstamo Subordinado y Remuneracion Variable del
Préstamo Participativo, tendrd caracter individual para cada Cedente,
procediendose a  dichos pagos segun o que resulte de las Cuentas
Individuahizadas de cada uno de ellos, segin lo previsto en el Contrato de

Gestion Interna Individualizada

C €) (estion 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

T1itulizaci6n, quienes a su vez tienen en este cometido su objeto social exclusivo.

@ T1tuhzacion de Activos, 5.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién es la gestora del
Fondo, actividad por la que recibe una comisidén que se devengara trimestralmente, igual a
una cantidad variable 1gual a una cuarta parte del 0,0521% del Saldo Nominal Pendiente de
las Participaciones y de los Certificados en la Fecha de Pago mmediatamente anterior.

En cualquier caso la Comision anual de la Sociedad Gestora no podra ser infernor a 69.000

® euros. EBsta cantidad sera actualizada al comienzo de cada afio natural empezando en el 2006,
de acuerdo con ¢l Indice General de Precios al Consumo correspondiente a los ultimos doce
meses, publicado en el Instituto Nacional de Estadistica, u organismo que lo sustituya.

f) Normativa legal

TDA 23, Fondo de Titulizacion de Activos, se constituye al amparo de lo previsto ¢
® Decreto 926/1998 de 14 de mayo. El Fondo esta regulado conforme a:

(1) La Escritura de Constitucion del Fondo.
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(11)  El Real Decreto 926/1998 y disposiciones que lo desarrollen.
(1) La Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de Inversién
Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacion Hipotecaria, en cuanto a lo no
contemplado ¢n 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 Supervisiéll,
Inspeccion y sancion.
(v)  Demas disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada momento que resulten
de aplicacion.
o) Régimen de tributacion
® El Fondo se encuentra sometido al tipo general del Impuesto sobre 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 ¢l
Valor Afiadido.
h) Aspectos dertvados de la transicion a las nuevas normas contables
® Con fecha 20" de noviembre de 2007, se publicd el RD 1514/2007, por el que se aprobé el

nuevo Plan (general de Contabilidad (PGC), que entrd en vigor el dia 1 de enero de 2008 v es
de obligatoria aplicacion para los ejercicios iniciados a partir de dicha fecha.

El mencionado Real Decreto establece que las primeras cuentas anuales que se elaboren
conforme a los eriterios contenidos en el mismo se considerardn cuentas anuales iniciales, v

e por lo tanto no se recogeran cifras comparativas del ejercicio anterior, si bien se permite
presentar informacion comparativa del ¢jercicio precedente siempre que la misma se adapte al
nuevo PGC. Adicionalmente, este Real Decreto contiene diversas disposiciones transitorias
en las cuales se permiten distintas opciones de aplicacién de la nueva norma contable y
adopcion voluntaria de determinadas excepciones a su primera aplicacidn.

La Sociedad Gestora esta llevando a cabo un plan de transicion para su adaptacion a la nueva
normativa contable que incluye, entre otros aspectos, el analisis de las diferencias de criterios
y normas contables, la determinacion de la fecha del balance de apertura, la seleccmn deslas
criterios y normas contables a aplicar en la transicion y la evaluacion de las pg Has M"M/

modificaciones en los procedimientos y sistemas de informacién. Los impacto
finales se detallaran en las cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2008.
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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 Espaia,
de forma que muestren la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los

resultados del Fondo.

Por esta razén y de acuerdo con la posibilidad recogida en el articulo 16 del Cédigo de
Comercio que autoriza la modificacion de las estructuras del balance o la cuenta de
resultados, se ha modificado la estructura y la definicién 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.

Asmmismo, dado que, por la propia actividad del Fondo, su duracién estd 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 Titulizaciéon Hipotecaria instrumentos con
calendarios inciertos de amortizacién, no se expresan los importes de cada uno de ellos que
vencen en el ejercicio 2008, indicandose tnicamente ¢l cuadro de vencimientos tedricos de
las Participaciones Hipotecarias y de los Certificados de Transmision de Hipoteca bajo la
hipdtesis de inexistencia de amortizaciones anticipadas.

Las cuentas anuales correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2007
se emiten al objeto de cumplir las obligaciones de publicidad y verificacion de la informacidn
contable contenida en la escritura de constitucion del Fondo.

Las cuentas anuales del ¢jercicio han sido formuladas por el Consejo de Administracion de la
Socicdad Gestora.
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Las cuentas anuales adjuntas han sido formuladas siguiendo los principios y normas de
valoracion contenidas en el Plan General de Contabilidad en vigor.

a) Reconocimiento de ingresos y gastos

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

el que se produzca el cobro o pago de los mismos.

lLos imtereses correspondientes a las Participaciones Hipotecarias y los Certificados de
Transmision de Hipoteca que se puedan encontrar en situacién 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 Participacion y del Certificado mas los intereses impagados, situacion en la
que no se reconocen en el activo y tampoco se imputan a la cuenta de resultados.

b) Gastos de constitucidn y de emisién de Bonos de Titulizacion

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

S>¢ amortizan linealmente de acuerdo con la legislacion en vigor en cinco periodos anuales, a
razon de 4 cuotas trimestrales por periodo anual.

c) Inmovilizado financiero

Cartera de Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmision de Hipoteca

[ FEET N T T .
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Se registran por el valor nominal de las Participaciones y Certificados adquiridos a entidades
de crédito que coincide con su valor de adquisicion.

Las Participaciones [Hipotecarias y los Certificados de Transmision de Hipoteca impagados ggese== .
@ mantienen como activo hasta el momento en el que se consideran fallidos, fecha en la Mﬁ/y "
retroceden los intereses impagados hasta entonces. El capital de las Participaciffe¥ y w&\ F!?m%
Certiticados considerados fallidos se mantiene en balance hasta el momento en el qug/el bigjt i
hipotecado no garantiza su recuperacion, fecha en la cual se registra como “Pérdjfias
créditos fallidos” en la cuenta de pérdidas y ganancias, por el importe no recuperado. |

- 10 -
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Las Participaciones Hipotecarias y los Certificados de Transmision de Hipoteca fallidos se

® definen como aquellos cuyo préstamo participado tiene un retraso en el pago igual o superior
a doce meses, o por el cual se haya presentado demanda judicial o haya sido considerado

fallido conforme a la Circular 4/2004 del Banco de Espaiia.

d) Cuentas de periodificacion de activo

Se corresponden con la periodificacion de la Tesoreria, las Participaciones Hipotecarias v los
Certificados de Transmision de Hipoteca y los intereses a cobrar derivados del contrato de

permuta financiera o “Swap”.

€) Acreedores a largo plazo

Bonosg de Titulizacion

e gy THT Il Ir BN N B B D TN BN B B S B B L Bl o) s s waar S T W

>e corresponde con la emisién realizada y se encuentran registrados por el valor de
reembolso.

Entidades de crédito

e b ke Lo X 8 K N 1§ § § B F F [ I T —"

S¢ corresponde con el importe de la financiacidon dispuesta al cierre del ejercicio.

f) Acreedores a corto plazo

Cuentas de periodificacion

Se corresponden con la periodificacidn realizada de las comisiones devengadas por terceros
registrandose por su valor real en funcién de cada uno de los contratos suscritos, todos ellos
en relacion con la administracion financiera y operativa del Fondo, con la periodificacién de
costes finanmems derivados de los Banos de Titulizacion, pmsmmnca paswas con entldade:
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g) Contrato de permuta financiera (Swap)

El contrato Swap suscrito por ¢l Fondo tiene por objeto cubrir el riesgo de tipo de interds al
que esta expuesto el Fondo por ser diferentes los tipos de interés de referencia de sus activos
y pasivos. Los resultados obtenidos de este contrato se registran en la cuenta de pérdidas y
ganancias de manera simétrica a los resultados obtenidos por los elementos cubiertos.

El resultado neto obtenido de las liquidaciones del Swap se registra en el epigrafe de
“Intereses del Swap” de la cuenta de pérdidas y ganancias, clasificindose como gasto ©

Ingreso, segun corresponda.

h) Impuesto sobre Sociedades

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

criternos fiscales.

4. CONTRATO DE SERVICIOS FINANCIEROS

La Sociedad Gestora al objeto de centralizar la operativa financiera del Fondo ha realizado
con el Banco Santander Central Hispano, §.A., en adelante S.C.H., 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 v amortizaciones de los Bonos de Titulizacion.

- El contrato tiene vencimiento en la fecha en que se proceda a la liquidacién del
FFondo, no obstante, cabe la denuncia previa con una antelacidon minima de dos meses

por ambas partes previa notificacion a la otra parte.

- El Agente Financiero recibird de la Sociedad Gestora como contraprestacion por los
servicios prestados en virtud del presente Contrato una remuneracion anual integrage
por (1) una comision fija anual de 12.000 euros, pagadera trimestralmente e %&\D )
Fecha de Pago a razén de 3.000 euros al trimestre, mas (ii) una comisién yARAE f:w’«\““;,‘;'b'&&
anual 1gual al resultado de aplicar el 0,0035% sobre el Saldo Nominal Pend ente ’
Vencimiento de las Participaciones y los Certificados en la Fecha ,{-' P
inmediatamente anterior, pagadera trimestralmente. :7"" v

i T

- 17 -
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5.  GASTOS DE CONSTITUCION Y DE EMISION DE BONOS DE TITULIZACION
®
El movimiento habido desde el 31 de diciembre de 2006 hasta el 31 de diciembre de 2007 es
el siguiente:
Miles de euros
Saldo al 31 de dicternbre de 2006 333
Amortizaciones - (103)
Saldo al 31 de diciembre de 2007 _ 230
® El saldo de este epigrafe corresponde principalmente a Jlas comisiones de Entidades
Aseguradoras de Bonos, que fueron las sigutentes cantidades:
- 0,06% del Importe total Asegurado de los Bonos A.
- 0,06% del Importe total Asegurado de los Bonos B.
® : 0,06% del Importe total Asegurado de los Bonos C.
Las Comisiones de las Entidades Aseguradoras suponen un importe total de 516.000 euros.
El resto de los gastos de constitucidn correspondieron a los gastos normales de la constitucion
etectiva del Fondo, entre los cuales destacaron los gastos de notaria, auditoria, Agencia de
@ Calificacién, publicidad vy tasas satisfechas a diferentes Organmismos como A.LAF.
C.N.M.V.,, Iberclear y Registro Mercantil. Dichos gastos fueron satistechos por la Sociedad
Gestora.

- 13-
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6. PARTICIPACIONES HIPOTECARIAS Y CERTIFICADOS DE TRANSMISION
A DE HIPOTECA

El movimiento de este epigrafe desde el 31 de diciembre de 2006 hasta el 31 de diciembre de
2007 es el sigulente:

Miles de euros

Saldo al 31 de diciembre de 2006 | 616.334
Amortizaciones (91.194)
525.140

Saldo al 31 de diciembre de 2007

[Las Participaciones y Certificados vencidos y pendientes de cobro al 31 de diciembre de 2007
ascienden a 6.684 miles de curos y se presentan en el epigrafe de “Deudores por
Participaciones Ilipotecarias y Certificados de Transmision de Hipoteca” junto con los
intereses vencidos pendientes de cobro, por un importe total de 9.333 miles de euros.

A 31 de diciembre de 2007 este epigrafe incluye Participaciones y Certificados impagados

@ por importe de 189 miles de euros respectivamente. Adicionalmente, a 31 de diciembre de
2007 se han considerado Participaciones y Certificados fallidos por importe de 1.359 miles de
CUros |

Las Participaciones Hipotecarias y los Certificados de Transmisién de Hipoteca tienen las
sigutentes caracteristicas:

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

- Las Participaciones y Certiticados que se agrupardn en el Fondo se representaran
mediante seis Titulos Multiples: tres Titulos Miltiples emitidos, respectivamente, por
Banco Guipuzcoano, Caixa Tarragona y Banca March representativos de la totalidad
de las Participaciones Hipotecarias emitidas por cada uno de ellos, y tres Titulgs
Multiples emitidos, respectivamente, por Banco Guipuzcoano, Caixa Tarrag Q}\D
Banca March, representativos de la totalidad de los Certificados de "lransm

Hipoteca emitidos por cada uno de ellos. ;

- Los Cedentes se comprometen a:

- 14 -
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: Sustituir la correspondiente Participacion y/o Certificado por otro de caracteristicas
similares, que sea aceptado por la Soctedad Gestora, y comunicado a la Agencia de
Calificacion, siempre que no se perjudique la calificacion de los Bonos otorgada por la
misma. Las cantidades devengadas y no pagadas de la Participacion y/o Certificado
que corresponda sustituir, deberan ser abonadas al Fondo por el Cedente
correspondiente, en su calidad de administrador, en el momento en que se produzca la
sustitucion de dicha Participacién y/o Certificado.

- En todo caso, al sustituir alguna Participacion y/o Certificado, los Cedentes deberan
acreditar que la Participacion y/o Certitficado sustituyente se ajusta a las declaraciones
contenidas en el Folleto y la Escritura.

- Tan pronto como tenga conocimiento de que alguna de las Participaciones y/o
Certificados por él emitidos no se ajusta a las mencionadas declaraciones, debera
ponerlo en conocimiento de la Sociedad Gestora e indicarle los préstamos hipotecarios
que propone instrumentar en Participaciones y/o Certificados para sustituir a los
afectados. En caso de que se produzca la sustitucion de alguna Participacion y/o
Certificado, el Cedente atectado procedera a emitir un nuevo Titulo Multiple.

- Cada Cedente se compromete a sustituir, cada doce meses, el Titulo Maltiple emitido

por ¢l mismo, representativo de las Participaciones Hipotecarias v jos Certificados de

9 Transmision de Hipoteca, por uno nuevo que recoja las nuevas caracteristicas de las
mismas como consecuencla de las modificaciones habidas en los tipos de interés y en

los principales de los Préstamos Hipotecarios.

- 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 Participacién o Certificado. El tipo medio de la cartera de
Préstamos participados al 31 de diciembre de 2007 es del 5,219%.

- Los Préstamos Hipotecarios participados son todos a tipo de interés variable si

® tipo de mteres 0 prmmpal

- 15 -
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- Se emiten por el plazo restante de vencimiento de los Préstamos Hipotecarios
participados y dan derecho al titular de la participacion 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 y los Certiticados 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 constitucidon todos los cobros y pagos se realizaran
mediante una cuenta ablerta a nombre del Fondo en el S.C.H. denominada “Cuenta de

Tesoreria”™

- La Entidad Emisora no asume responsabilidad alguna por impago de los deudores

hipotecanos m garantiza directa o indirectamente el buen fin de la operacion, ni

® otorga garantias o avales ni se establece pactos de recompra de tales Participaciones y
Certificados.

: Las Participaciones Hipotecarias y los Certificados de Transmisidn de Hipoteca solo
pueden ser transmitidos a inversores institucionales o profesionales, no pudiendo ser
adquiridas por el publico no especializado.

9 - Las Participaciones y los Certificados representados en un Titulo Multiple se
encuentran depositados en el 5.C.H.

- Entre los Préstamos Hipotecarios participados, se encuentran Préstamos ¢n los que el

Saldo Nominal Pendiente no excede, a la fecha de la emisidn de las Participaciones

Hipotecarias, del 80% del valor de tasacion de las fincas hipotecadas en garantia del

correspondiente Préstamo Hipotecario. 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 Transmisién de Hipoteca del 80% del valor de

tasacion de las fincas hipotecadas en garantia del correspondiente Préstamo

Hipotecario.

-16 -
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- Las caracteristicas minimas que deben cumplir los Préstamos Hipotecarios
® participados que se recogen en la escritura de constitucién 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 conclutr
dicha verificacion. 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 Transmision de Hipoteca. Las caracteristicas

comentadas son las siguientes:

@

¢ L.os Préstamos han de estar garantizados por hipotecas inmobiliarias,

+ Con rango de prumera hipoteca sobre la totalidad de la finca o segunda sicmpre
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 comcide con el que aparece en el certificado de
tasacion emitido por la Entidad que etectuo la tasacidn.

. Los bienes hipotecados han sido tasados por sociedades inscritas en el
Registro Oticial de Sociedades de Tasacion, de acuerdo con lo establecido en
¢l Real Decreto 685/1982 de 17 de marzo, modificado por el Real Decreto

1289/1991 de 2 de agosto.

. Los bienes hipotecados han de estar asegurados contra dafios por el valor a
etectos de seguro f1jado por la tasacion del mmueble, o por ¢l valor que haya
resultado a efectos de seguro, o por el valor inicial del préstamo o al menos,
por ¢l saldo del préstamo.

®
- Las Participaciones Hipotecanas y los Certificados de Transmusion de Hipoteca de
acuerdo con la escritura de constitucion del Fondo comenzaron a devengar intereses
desde la fecha de desembolso que se produjo el 23 de marzo de 2005.
- En caso de liquidacion anticipada del Fondo, el Emisor tendrd derecho de tanteo para
recuperar las Participaciones Hipotecarias y 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 G-estgg - “
SATRLIN N
Este derecho de tanteo no implica un pacto o declaracion de recompfade, 8% yv g, <\

Participaciones Hipotecarias y de los Certificados de Transmision de Hipot
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- La Agencia de Calificacion fue Moody's Investors Service Espafia, S.A. (Moody’s).

Bono Moody’s
A Aaa
B AZ
C Baal
& En el supuesto de que algin Emisor acordara la modificacion del interés de algiin Préstamo

Hipotecario, seguiran correspondiendo al Fondo la totalidad de los intereses ordinarios
devengados por éste.

Durante 2008, de acuerdo con los planes de amortizacion de cada préstamo hipotecario

participado y bajo la hipotesis de inexistencia de amortizaciones anticipadas, venceran

Participaciones Hipotecanas y Certificados de Transmision de Hipoteca por mmporte de
® 17.340 miles de euros.

Al 31 de diciembre de 2007 hay intereses devengados no vencidos de las Participaciones
Hipotecanas y de los Certificados de Transmisién de Hipoteca por importe de 1.055 miles de
euros que, al estar pendientes de cobro, se han repistrado en el epigrafe de “Cuentas de
Periodificaci6n™ del activo del balance de situacion a dicha techa (Nota 8).

7 TESORERIA

El saldo que figura en el balance de situacion al 31 de diciembre de 2007 se corresponde con
el efectivo depositado en uno de los emisores v en S.C.H. como materializacién de una

o Cuenta de Tesoreria y una Cuenta de Cobros. La Cuenta de Tesoreria se utilizari para realizar
los 1ngresos y pagos habituales del Fondo, mientras que la Cuenta de Cobros servird para
recoger las cantidades recibidas de las Participaciones y de los Certificados, previamente a la
liquidacidn, que cada Cedente administre. Ambas cuentas devengan un tipo de interés de
referenciado al Euribor a tres meses y se liquidan el 22 de marzo, 22 de¢ junio, 22 de
septiembre y 22 de diciembre.

- 18 -
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El movimiento de este epigrafe desde el 31 de diciembre de 2006 hasta el 31 de diciembre de
2007 ha sido el siguiente:

Miles de euros

Saldo al 31 de diciemnbre de 2006 17.391
Altas . 247932
Bajas o (246.717)
Saldo al 31 de diciembre de 2007 | 18.606

[T Bl Tl T AT A A
™ =TT T 1

8. CUENTAS DE PERIODIFICACION (ACTIVO)

La composicion de este epigrate de cuentas de periodificacion activas al 31 de diciembre de
2007 es la siguiente:

Miles de euros

Cuentas de periodificacion de:
Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmision de Hipoteca (Nota 6) L0535

Corresponde a l0s mtereses devengados no vencidos al cierre del ejercicio.

9. BONOS DE TITULIZACION

La Sociedad Gestora, en nombre y representacidn del Fondo y con cargo al mismo, procedid
en la fecha de constitucidén del Fondo a la emision de tres series de Bonos de Titulizacion, con
las siguientes caracteristicas:

Importe nominal 8§60.000.000 guros.

Numero de Bonos 8.600:; 3.372 Bonos Serie A
163 Bonos Serie B
65 Bonos Serie C

Importe nominal unitario 100.000 euros.

-19 -
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Interés variable Bonos Serie A; Euribor 3 meses + 0,09%
Bonos Serie B: Euribor 3 meses + 0,30%
Bonos Serte C; Euribor 3 meses + 0,75%
Forma de pago Trimestral.
Fechas de pago de intereses 22 de marzo, 22 de junio, 22 de¢ septiembre y 22 de
diciembre de cada afio.
® Fecha de inicio del devengo de intereses 23 de marzo de 2005.
Fecha del primer pago de intereses 22 de junio de 2005,
Arnortizacion La amortizacion de los Bonos A, B v C se realizari a

prorrata entre los Bonos de la Scrie que corresponda
amortizar (de acuerdo con lo previsto a continuacion),
mediante la reduccion del importe nominal, hasta
® completar el mismo, en cada Fecha de Pago por un
importe 1gual a la menor de [as siguientes cantidades:

a) La diferencia positiva en esa Fecha de Pago entre el

Saldo Nominal Pendiente de los Bonos (previo a la

amortizacion que se realice en esa Fecha de Pago) vy el

Saldo Nominal Pendiente de las Participaciones y los

Certificados no fallidos correspondiente al Gltimo dia del
o | mes anterior al de la Fecha de Pago; vy

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

» (1astos e impuestos.

¢ Comision de gestion a la Sociedad Gestora.

« Pago, de la cantidad neta denivada del Contrato de
& Permuta de Intereses.

¢ Pago de intereses de los Bonos A.

» Papo de intereses de los Bonos B.

e Pago de intereses de los Bonos C.

La amortizacion de los Bonos B comenzara 36lo cuando
estén totalmente amortizados los Bonos A.
. 3 Fﬂm
® La amortizacién de los Bonos C comenzard sélo cuangé D M
Al /4;1/

estén totalmente am-:::rh?ado-a los Bonos A v los BD ¥
y ?ﬁ} LAy, c:«((;/

5

“‘H._

Vencimiento Los Bonos se consideraran vencidos en la fechg / e quigt g X‘l" £
estén totalmente amortizados o en la Fths ' e
Vencimtento Legal del Fondo (22 de septie @ £
2046). W\ Y
.20 - N x \SSB"
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El movimiento habido en el epigrafe de “Bonos de Titulizacidén” desde el 31 de diciembre de
2006 hasta el 31 de diciembre de 2007 ha sido el siguiente:

Miles de euros

Saldo al 31 de diciembre de 2006 624.320
Amortizaciones I g94.234)

Saldo al 31 de diciembre de 2007 530.036

La emision de los Bonos ¢sta en soporte de anotaclones en cuenta y estd dada de alta cn la
docledad de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacion v Liquidacion de Valores,
5.A. (Iberclear).

Asimismo, los Bonos se encuentran admitidos a cotizacidn en el mercado de A.LA.F.
(Asoclacion de Intermediarios de Activos Financieros).

Al 31 de diciembre de 2007 hay intereses devengados no vencidos de Bonos de Titulizacion
por importe de 504 miles de euros que, al estar pendientes de cobro, se han registrado en el

capitulo de “Acreedores a corto plazo”™ (Nota 12).

10, ENTIDADES DE CREDITO

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

RESTAMO PARA GASTOS INICIALES

Importe total facilitado por:

Euros

Banco Guipuzcoano 192.00 u!
Banca March 144 .0 t,ﬁf _
180.0, 0 ]

(alxa Tarragona

. f::
516 Il‘ nl!

‘c"'

~aldo inicial

-7] -
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Saldo al 31 de diciembre de 2007

Tipo de interés anual:

Finalidad:

Amortizacion:

PRESTAMO PARTICIPATIVO

Importe total facilitado por:

Banco Gutpuzcoano
Banca March

Caixa Tarragona

saldo inicial

Saldo al 31 de diciembre de 2007
Finahidad:

Amortizacion:

Remuneracion:

PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

BN152678

0170604705

TRES CENTIMOS
DE EURQ.

241 miles de euros

Variable, e 1gual al Euribor 3 meses mas un margen del
0,75%. |

Pago de los Gastos Iniciales a cargo del Fondo.

Se realizara en 20 cuotas consecutivas e iguales, la primera
de las cuales tendra lugar en la primera Fecha de Pago (22

de junio de 2005).

Euros

3.840.000
2.880.000
3.600.000

10.320.000

10.320 miles de euros
Dotacion inicial del Fondo de Reserva.

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 de] Fondo de Reserva con sujecion al Orden de
Prelacion de Pagos.

Debido al caracter subordinado del Préstamo Participativo,
en relacién con el resto de las obligaciones del Fondo v a
que su devolucién depende del comportamiento de las
Participaciones y de los Certificados, asi como de la
evolucton de los tipos de interés pagados 4 los Bonos, la
remuneracion del Préstamo Participativo tendra dos
componentes, uno de caracter conocido y otro de cardcter
variable relacionado con la evolucion de los riesgos del

Fondo:

- “Remuneracion Fija”: El S8aldo Nominal Pendiente clc:l 7 \D - Mg

Préstamo Participativo devengara un tipo de intereég,
variable igual al Tipo de Referencia de los ch
(Euribor 3 meses) mds 1%. '

-2 .
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- “Remuneracién Variable™ Serd igual a la diferencia
® positiva entre los Recursos Disponibles en cada Fecha
de Pago y los pagos que deba realizar el Fondo
enumerados en el orden de Prelacién de Pagos. La
distribucion  entre  los  Prestamistas de la
Remuneracion Variable, se realizard conforme al
Contrato de Gestioén Interna Individualizada.

Los costes devengados por estos préstamos se registran en los epigrafes de “Intcreses de
préstamos™ y “Servicios bancarios y similares” de la cuenta de pérdidas y gananclas por la
parte f1ja y variable de su remuneracion, respectivamente. |

Al 31 de diciembre de 2007 hay intereses devengados no vencidos de Préstamos por importe
de 65 miles de euros que se han registrado en el capitulo de “Acreedores a corto plazo” (Nota

12).

11.  CONTRATO DE PERMUTA FINANCIERA (SWAP)

® La Sociedad Gestora formaliz6 en representacion y por cuenta del Fondo, con un Contrato de
Permuta Financiera de Intereses o Swap cuyos términos mdas relevantes se describen a

continuaclon.

La celebracion del Contrato de Swap responde, por un lado, a la necesidad de eliminar el
riesgo de tipo de interés al que estd expuesto el Fondo por el hecho de encontrarse las
Participaciones y Certificados sometidos a tipos de interds variables con diferentes {ndices de

® referencias y diferentes periodos de revisién y de liquidacién a los intereses variables
establecidos para cada una de las Series de los Bonos que se emiten con cargo al Fondo; y por
otro lado, al riesgo que supone que, al amparo de la normativa de modificacion y subrogacion
de préstamos hipotecarios, las Participaciones y Certificados puedan ser objeto de
renegociaciones que disminuyan el tipo de interés pactado.

Parte A: HBSC Bank Sucursal en Espafia. 2 S,
® Parte B: La Sociedad Gestora, en representacion v por cylt c!e:‘k““‘ PRIUS .. <
Fondo. ' %
Fechas de liquidacion: 22 de marzo, 22 de junio, 22 de septiembr
diciembre. La primera fecha de Pago del Fondo¥
de junio de 2005.
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Periodos de liquidacion: Dias transcurridos entre dos Fechas de Liquidacion

consecutlivas. Excepclonalmente, ¢l primer periodo de
liquidacton tendra entre la Fecha de Constitucion (18 de
marzo de 2005) y el 22 de junio de 2005.

Cantidades a pagar por la Parte A: El resultado de multiphecar el “Importe Nocional del
Contrato de Permuta de Intereses” por el Tipo de Interés de

Referencia de los Bonos establecido para cada Fecha de
Pago al que se afiadira el margen medio ponderado por el
Saldo Nominal pendiente de cobro de los Bonos mas un

margen igual al 0,55%.

Cantidades a pagar por la Parte B: En cada Fecha de Liquidacion del Contrato de Permuta de
Intereses, la Parte B abonara a la Parte A la Cantidad a

Pagar por la Parte B, igual a la suma de todas las
cantidades correspondientes a los intereses de las
® Participaciones y Certificados devengados y cfectivamente
transteridos a la Parte B durante el Periodo de Célculo del
Contrato de Permuta de Intereses inmediatamente anterior
a la Fecha de Liquidacion de que se trate. Los pagos (o
cobros) que deban realizarse en virtad del Contrato de
Permuta de Intereses se llevarin a cabo en cada Fecha de
Pago por su valor neto, es decir, por la diferencia positiva
(0 negativa) entre la cantidad a pagar por la Parte A y la
-] - cantidad a pagar por la Parte B (en adelante, la "Cantidad
Neta"). Los pagos que deba realizar la Parte B se llevaran a
cabo de conformidad con €] Orden de Prefacion de Pagos.

Incumphimiento del Contrato En el caso de que alguna de las partes no hiciese frente a
sus obligaciones de pago, la otra podrd optar por resolver
el Contrato.

@ Vencimiento del Contrato Fecha mas temprana entre Fecha de Vencimiento Legal y

Fecha de Extincion del Fondo.

Al 31 de diciembre de 2007 existen intereses devengados no vencidos a pagar derivados de
este contrato de permuta financiera por importe de 1.725 (Nota 12) miles de euros.

-4 .
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2. ACREEDORES A CORTO PLAZO

La composicién de este capitulo del balance de situacién al 31 de diciembre de 2007 es la
sigulente:

Mitles de euros

Cuentas de periodificacion

Intereses
Entidades de Crédito (Nota 10) 635
Bonos de Titulizacion (Nota 9) 504
Contrato Swap (Nota 11) 1.725
2.294
Comisiones
De gestion : 19
® Remuneracion Variable Préstamo Participativo 3.315
Acreedores por avance técnico -
H. P. Acreedora por retenciones practicadas 99
Acreedores por liquidaciones anticipadas 5.040
& |
- 13.767

La cuenta “Remuneracion Variable Préstamo Participativo™ recoge el importe que se¢ registra
como gasto del ejercicio en el epigrafe “Servicios Bancarios y Similares” de la cuenta de

pérdidas y ganancias.

& Este importe recoge la diferencia entre ingresos y gastos hasta la fecha registrados conforme
al principio de devengo y minorados por los pagos adeudados a los cedentes conforme al

principio de caja.

En la cuenta de “Acreedores por liquidaciones anticipadas” se registra la contrapartida de los
importes recaudados, previamente a cada liquidacién mensual, por cada uno de los Cadentes e
ingresados bien en la Cuenta de Cobros del Fondo, bien, en su caso. en la Cyesti dc—

Reinversion de los Cedentes.

.25
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13.  SITUACION FISCAL

E] 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 patritmonial.

S>egun 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 prescripeidn de cuatro afios.

El Fondo desde su constitucién no ha recibido inspeccién alguna por parte de las autoridades
fiscales para ninguno de los impuestos que le son de aplicacién. En opinién 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 inspeccidn, si hubiere, en relacion al

® ejercicio abierto a inspeccion.

14. REMUNERACION DE AUDITORES

o Los honoranos correspondientes a la auditoria de las cuentas anuales del ejercicio 2007 han
ascendido a 3 miles de euros, que son abonados por la Sociedad Gestora, no habiendo

prestado el auditor servicios distintos a la auditoria de cuentas.

15, ACTUACIONES EMPRESARIALES CON INCIDENCIAS EN EL MEDIO

AMBIENTE

Dada la actividad a la que s¢ dedica el Fondo, la misma no tiene responsabilidades, gastos,
activos, m provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser
significativos en relacion con el patrimonio, la situacién financiera y los resultados de la
misma. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las
cuentas anuales respecto a informacién de cuestiones medioambientales.

@

@
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El cuadro de financiacion correspondiente a los ejercicios 2007 y 2006 es el siguiente:

APLICACIONES

Bonos de Titulacion
Entidades de crédito

TOTAL APLICACIONES

ORIGENES

Recursos generados en las operaciones

TOTAL ORIGENES

Miles d¢ euros

"”2007

94.284
94

94.378

Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmisiéon Hipotecaria

01.194

103

91.297

EXCESO DE ORIGENES SOBRE APLICACIONES

(DISMINUCION DEL CAPITAL CIRCULANTE)

_Gosy

VARIACION DEL CAPITAL CIRCULANTE

Deudores

Tesoreria

Cuentas de periodifrcacion
® Acreedores a corto plazo

2006

131.786
104

~131.890

126.695
103

126.798

(1.642)
1.215
77

~(2.731)

~ (3.081)

CONCILIACION DEL RESULTADO CONTABLE

Resultado contable
Amortizacion

Recursos generados en las operaciones

(5.092)

(4.838)
(3.796)
1

3.541

_(5.092)

103

103

-7 .




PAPFL FXCILSIVO FARA DOCUMENTOS NOTARIALES

801026731

I

#DEL ESTADO?

017604711

. :
CLASE 8. e s
Bt et AR ] T
17. HECHOS POSTERIORES
®

Desde el 31 de diciembre de 2007 y hasta la fecha de formulacién de estas cuentas anuales no

ha ocurrido ningun hecho digno de mencién que afecte o modifique la informacién contenida
en las citadas cuentas anuales.
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TDA 23, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
Informe de Gestidn

Ejercicio 2007

TDA 23, Fondo de Titulizacion de Activos, fue constituido por Titulizacion de Activos SGFT,
el 18 de marzo de 2005, comenzando el devengo de los derechos de sus activos desde Fecha de
Constitucion, y obligactones de sus pasivos en la Fecha de Desembolso (23 de marzo de 2005).
Actua como Agente Financiero del Fondo el Banco Santander Central Hispano, S.A., Banca
March y Caixa Tarragona con funciones de depositaria de los activos del Fondo y el Banco

Santander Central Hispano, S.A. como Agente de Pagos de sus obligaciones.

El Fondo emitid 8.600 Bonos de Titulizacion Hipotecaria en tres series:

- La Serie A, integrada por 8.372 Bonos que devengan un interés nominal anual variable, con
pago trimestral, resultante de sumar (1) el tipo de interés interbancario EURIBOR a tres

meses, mas (11) un margen del 0,09%.

- La Serte B, integrada por 163 Bonos que devengan un nterés nominal anual variable, con
pago trimestral, resultante de sumar (1) el tipo de interés interbancario EURIBOR a tres

meses, mas (11) un margen del 0,3%.

- La Serie C, integrada por 65 Bonos que devengan un interés nominal anual variable, con
pago trimestral, resultante de sumar (1) el tipo de interés interbancario EURIBOR a tres

meses, mas (1) un margen del 0,75%.

Cada Bono tiene un valor nominal de 100.000 euros, que totalizan un importe de 860.000.000
euros. Las entidades aseguradoras hicieron efectivo al Fondo en la Fecha de Desembolso la

totalidad del importe de la emision.

Los Bonos e¢stan respaldados por Participaciones Hipotecarias y por Certificados de
Transmisi6n Hipotecaria.

prestamos hipotecarnos con un ratio SV/VT superior al 80% e inferior al 100%.
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En la Fecha de Desembolso el Fondo recibid seis préstamos de las entidades emisoras:
® - Préstamo para Gastos Iniciales: por un importe total de 516.000 euros, destinado al pago de
los gastos iniciales del Fondo correspondientes a los Bonos. Este préstamo fue otorgado por
las entidades emisoras de las Participaciones Hipotecarias.
- Prestamo Participativo 1: por un importe de 10.320.000 euros, con destino a dotar
inicialmente ¢l Fondo de Reserva, y otorgado por las entidades emisoras de las
® Participaciones Hipotecarias.

El Fondo dispone de un Fondos de Reserva , dotado con el anterior Préstamo Participativo por
las Entidades Emisoras, como mecanismos de garantia ante posibles pérdidas debidas a
Préstamos Impagados y/o Fallidos y con la finalidad de permitir los pagos a realizar por el
Fondo de acuerdo con el régimen de prelacion de pagos establecido.

En cada Fecha de Pago, se dotara al 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,
de acuerdo con el Orden de Prelacién de Pagos.

El Nivel Mimimo del Fondo de Reserva serd la menor de las siguientes cantidades:

- El'1,2% de la suma del importe intcial de la emision de Bonos, esto es, 10.320.000 euros.

- El2,4% de la suma del Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Bonos.

No podra reducirse el Nivel Minimo del Fondo de Reserva en el caso de que concurra alguna de
® las sigulentes circunstancias:

1) El Saldo Nominal Pendiente de Cobro de las Participaciones y Certificados No Fallidos
con impago igual o superior a 90 dias sea mayor al 1% del Saldo Nominal Pendiente de

Cobro de las Participaciones y Certificados no Fallidos.

2) El Fondo de Reserva no hubicra sido dotado en el Nivel Minimo del Fondo dew
en la Fecha de Pago antenor.
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En todo caso, el Nivel Minimo del Fondo de Reserva no podra ser inferior al 0,60% del saldo
nicial de la emisi6n de Bonos.

Asi mismo se constituy6 un contrato de permuta financiera de intereses o Swap.

El Fondo liquida con las Entidades Emisoras de las Participaciones Hipotecarias y Certificados
de Transmisién Hipotecaria con caricter mensual el dia 20 de cada mes v 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 22 de junio de 2005.

Los Hujos 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 comisiones a terceros, descritos y fijados conforme a los Contratos v a la
® Escritura de Constitucion que rigen el funcionamiento del Fondo. Teniendo en cuenta la
evolucion de los flujos del Fondo y bajo un supuesto de Tasa de Amortizacién Anticipada del
10%, s¢ prevé que la Sociedad Gestora proceda a la Liquidacion Anticipada del Fondo con
fecha 24 de junio de 2019 conforme a la Escritura de Constitucion del Fondo y al Folleto de

Emision.

® Puede obtenerse informacién mas completa y actualizada sobre el Fondo en las paginas de
Trtulizacion de Activos SGFT en Internet: http://www.tda-sgft.com.
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INFORMACION SOBRE EL FONDO TdA 23
@ T 31 de diciembre de 2007
1 Saldﬂ vivo de Partlclpacmnes I—I1pﬂtecanas (sm 1mpag05 en euros): . 923.591.963,5
2. Vida residual (meses): 256
3. Tasa de amortizacion anticipada (anualizada):
Ultimo afio (3 meses): 10,16%
| Ultimo afio (6 meses): 9.89%
Ultimo afio (12 meses): 11,69%
Desdc la fecha de desembolso: 12,83%
4. Porcentaje de impagado entre 3 y 6 meses: 1,59%
i 7. Porcentaje de impagado entre 7y 11 meses: 0,15%
6. Porcentaje de fallidos ' 0,03%
7. Nivel de Impagado *: 0,61%
8. Saldo de fallidos (sin 1mpagos): 1.330.504,74
® |9. Tipo medio cartera: 5,22%

1. Saldo vivo de Bonos por Serie (euros):

a) Serie A 507.235.954 68

b) Sene B 16.300.000,00

® | ¢) Serte C 6.500.000,00
1 2. Saldo vivo unitario por Serie (euros):

a) Serte A 60.587,19

b) Serie B 100.000,00

| c) Serie C 100.000.00

3. Porcentaje pendicnte de vencimiento por Serie:

@ | a) Serie A 60,50%
b) Serie B 100,00%
| c) Serie C 100,00%

4. Saldo vencido pendiente de amortizar (en euros): 0,00 |

| 5. Intereses devengados no pagados:

® - 32 -
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Tipo Bonos por Serie (a 31 de diciembre de 2007):

a) Serie A | 4,880%
b) Serie B 5,090%
¢) Serie C 5.540%

Liquidez (a 31 de diciembre de 2007):
a) Saldo de la Cuenta de Tesoreria: 120.745,84
b) Saldo de la Cuenta de Reinversién (Banca March): 4.360.870.98
c) Saldo de la Cuenta dc Reinversion (Caixa Tarragona): 7.394.758.,61
® d) Saldo de la Cuenta de Reinversion (Banco Guipuzcoano): 6.729.731,15
e) Saldo de la Cuenta de Cobros: 15,'04

Importe de los Préstamos (a 31 de diciembre de 2007):
C a)Préstamo Subordinado Gastos Iniciales: 241.200,00
c)Préstamo Participativo 10.320.000,00

a) Gastos ﬁrﬂducidﬂs 2007 303.397.09
@ b) Variacién 2007 -16,95%

' Se f:uns;'dara Participacion Hipotecaria Fallida aquella Participacion cuyo prestamo tiene un retraso en ef pago fqual o
supenor & 12 meses, o que haya sido declarado fallido de acuerdo con el Administrador o por el cual se haya presentado
aemanda judicial o haya sido considerado fallido conforme a la definicion de la Circular 4/2004 def Banco de Espada.

£/ porcentaje esta calculado sobre el saldo pendiente de vencimiento mas el saldo impagado a 31 de diciembre.

oy

' = R TR

2 : : . : : .
@ Sajde Nominal FEHdIEI]!E {vencido y no vencido) de todos los préstamos impagados durante un periodo de mas de 3 mg?é’éy 8
menos de un ano, expresado como porcentaje del Saldo Nominal pendients de fas Participaciones prah&w:an’as*ﬁé"rqag‘ﬁéf 44/
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MIEMBROS DEL CONSFEIN DE AnnnTeT™ AC1AN DE LA SOCIEDAD GESTOR A

D. Francisco Javier Soriano Arosa - Caja de Ahorros del Mediterrdneo T
Presidente D. Juan Luis Sabater Navarro
D. Francisco Javjier Saiz Rlﬂnsu - "D. Gumer}indo Ruiz-Bravo de Ma;Iil.la
i )
@

D. Victor Iglesias Ruiz Caja de Ahﬁfrm;lunicipal de Burgﬂlé
D. Vicente Palacios Martinez

D. José Carlos Contreras Gomez Bear Stearns Spanish Securitization Corporation
D). Jesus Rio Cortés

Dihgencia que levanta el Secretario, D. Luis Vereterra Gutiérrez-Maturana, para hacer constar que tras
la aprobacion de las cuentas anuales vy el informe de gestion de TDA 23, Fondo de Titulizacién de
® Activos, correspondientes al ejercicio cerrado al 31 de diciembre de 2007. por los miembros del
Consegjo de Administracién de Titulizacion de Activos, S.A., S.G.F.T., en la sesion de 24 de abril de

2008, sus miembros han procedido a suscribir el presente Documento que se compone de 43 hojas de
papel timbrado encuadernadas y numeradas correlativamente del 01 7604678 al 01 7604720, ambos

inclusive, estampando sn firma los miembros reunidos, cuyos nombres y apellidos constan en esta
ultima hoja del presente, de lo que doy fe.

Madrid, 24 de abrii de 2008

D. Luis Vergterra Gutiérrez-Matyrana
Sgeretario del Consejo de Admifistracion




Yo, MANUEL RICHI ALBERTI, Notario de Madrid vy
de su Ilustre Colegio, — .

DOY FE: de gque la presente fotocoplia reproduce
fielmente el original que tengo a la vista para su
cotejo,

Estd extendida en cuarenta y tres folios del

Timbre del Estado de papel exclusivo para documentos
notariales, de la serie 8Q, nUmeros 1526814, v los
cuarenta vy dos anteriores en orden correlativo

decreciente.
Dejo anotado este testimonio con el numero 470,

en el Libro Indicador numero 4.
En Madrid, a veinticinco de abril de dos mil

ocho.




