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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES
A Titulizacion de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacidn,
Sociedad Gestora de TDA 25, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
® Hemos auditado las cuentas anuales de TDA 25, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS que

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

De acuerdo con |3 legislacion mercantil, los Administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo, presentan a efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance, de Ia
cuenta de perdidas y ganancias y del cuadro de financiacion, ademas de las cifras del
ejercicio 2007, las correspondientes al ejercicio anterior. Nuestra opinion se refiere
exclusivamente a las cuentas anuales del ejercicio 2007. Con fecha 25 de abril de 2007
emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas anuales del ejercicio 2006 en
el que expresamos una opinion favorable.

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2007 adjuntas expresan, en todos los

o aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de TDA 25,
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 informacion necesaria y suficiente para su
interpretacion y comprension adecuada, de conformidad con principios y normas contables
generalmente aceptados, que guardan uniformidad con los aplicados en el ejercicio

@ anterior.

Elinforme de gestion adjunto del ejercicio 2007 contiene las explicaciones que los
Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo consideran oportunas sobre la situacion de
TDA 25, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS, la evolucidn de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que |a
Informacion contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las
cuentas anuales del ejercicio 2007. Nuestro trabajo como auditores se limita a la
veriticacion del informe de gestidon con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no
Incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables

del Fondo.
AERTUTO DE ERNST & YOUNG, S.L.
NE CUFI%TSP{SUSJF\[E)E?ANA (Inscrita en el Registro Oficial de Auditores
'J de Cuentas con el N° S0530)
o
Miermbro elBrCienta: |
ERNST & YOUNG, 5.
® 25 de abril de 2008 no 2908 ougsozers  JOSE Carlos HerndndeZ Barrasus

IMPORTE ColLEgiaL.  98.00 EUR
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TDA 235, Fondo de Titulizacién de Activos
Balances de Situacion al 31 de diciembre
Mi1¢5 de euros
~ 2007 2006
ACTIVO -
INMOVILIZADO
‘ Gastos de constitucion 570 737
Inmovilizaciones financieras
Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmisién de Hipoteca _ 208.731 248,927
Subtotal inmovilizado 209351 249,659
ACTIVO CIRCULANTE
® Deudores por Participaciones Hipotecanias y Certificados de Transmision de Hipoteca 3.578 3.626
Tesoreria 4.133 4.832
Cuentas de periodificacion - 752 747
Subtotal activo circulante 8.463 9205
. TOTAL ACTIVO __217.814 238.864
PASIVOQ

ACREEDORES A LARGO PLAZO

Bonos de Titulizacion 211.068 253721
Entidades de credito 973 573

212.04] 254.694

Subtotal acreedores a largo plazo

ACREEDORIES A CORTO PLAZO

Cuentas de pertodificacion y acreedores por prestacidn de servicios 5.773 4.170

217.814

TOTAL PASIVO 238.864
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1.2. CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
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TDA 25, Fondo de Titulizacion de Activos
Memoria correspondiente al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2007
1. NATURALEZA Y ACTIVIDAD
a) Constitucion y objeto soclal
IDA 25, Fondo de Titulizacion de Activos (en adelante el Fondo), se constituyé mediante
escritura publica el 28 de julio de 2006, agrupando un importe total de Participaciones
Hipotecarias y de Certificados de Transmision de Hipoteca de 265.000.000 euros (Nota 6). La

% techa de desembolso que marca cl inicio del devengo de los derechos de sus activos y pasivos
tue el 2 de agosto de 2006.
Con fecha 28 de julio de 2006 la Comisién Nacional del Mercado de Valores verificé vy
registro la constitucion del Fondo, su folleto de emision, asi como la emisidén de Bonos de
Ttulizacion por 265.000 miles de euros (Nota 9).

¢ El activo del Fondo estd integrado por Participaciones Hipotecarias y Certificados de

Iransmision de Hipoteca emitidos por Unidn de Crédito para la Financiacion Mobiliaria e
Inmobiliana, Credifimo, E.F.C., S.A.U. (Credifimo), Banco (yallego, sobre préstamos
concedidos para la adquisicion, construccidn o rehabilitacion de una vivienda situada en
terntorio espafiol, con garantia hipotecaria sobre un inmueble valorado por una Sociedad de
lasacion inscrita en el Registro Especial del Banco de Espafia.

Los Préstamos Hipotecarios, por sus caracteristicas, se clasifican en dos categorias:

- Prestamos Hipotecarios que cumplen los requisitos establecidos en la Seccidn
Segunda de la Ley 2/1981, de 25 de marzo, reguladora del Mercado Hipotecario (la
“Ley del Mercado Hipotecario™) y que se transmiten al Fondo mediante la emisidon de
las Participaciones (en adelante, los “Préstamos Hipotecarios 17). El Saldo injci
los Préstamos Hipotecarios 1 representa un importe total de 231 “
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- Préstamos Hipotecarios que no cumplen todos los requisitos de la Seccién Segunda de
la Ley del Mercado Hipotecario, entre los que se encuentran la no superacion del 80%
del valor de tasacidn de las fincas hipotecadas o la obligatoriedad de que los
prestamos hipotecarios se encuentren garantizados por hipotecas con rango de primera
hipoteca, los cuales se transmiten al Fondo mediante la emision de los Certificados, de
conformidad con el articulo 18 de la Ley 44/2002 (en adelante, los “Préstamos
Hipotecarios 27). El Saldo inicial de los Préstamos Hipotecarios 2 representa un
importe total de 33.494 818,57 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 v Certificados de
Transmisi6n de Hipoteca que agrupe y, en cuanto a su pasivo, por los Bonos de Titulizacion
emitidos y los Préstamos en cuantia y condiciones financieras tales que el valor patrimonial
neto del Fondo sea nulo.

El dmico objeto del Fondo es la transformacion de los comjuntos de Participaciones y
Certificados de Préstamos Hipotecarios que adquiera de entidades de crédito, en valores de
renta fija homogéneos, estandarizados y consecuentemente, susceptibles de negociacién en

mercados organizados de valores.

b) Duracién del Fondo

El Fondo se extingue en todo caso al amortizarse integramente las Participaciones
Hipotecanias y los Certificados de Transmision 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 constitucion el Fondo, puede liquidarse
anticipadamente-cuando el importe de las Participaciones Hipotecarias y de los Certificados
de Transmisién de Hipoteca pendientes de amortizacion sea inferior al 10 por 100 del inicial,
siempre que lo recibido por la liquidacién 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

autoridades competentes.

septiembre de 2020.

|-'..'..".. S I N
RN A LT ETII A A I
IIIIIIIIIIIIII IIIIII||III|I| . I, "
R I."l.""III e Y i !
& | i ) m Ei.|-|

i ".""II".'."'I"""' ] ||'||..-.$J.|'| FaLL | l":.'l'li = vl

S T Al = (L "
1 m
Pt ||'|‘I‘I arn ' T '

) W, M ! N

017604821




PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENT(S NOTARIALES

®
0172008
RS B Ul
o
iLAgE o
RN T o
C) Recursos Disponibles del Fondo
Los Recursos Disponibles en cada Fecha de Pago para hacer frente a las obligaciones de pago
0 de retencion, serdn el importe depositado en la Cuenta de Tesoreria que estard compuesto
por:
(a) cualquier cantidad en concepto de intereses devengados v principal que corresponda a
las Participaciones y a los Certificados agrupados en el Fondo, que corresponden a los
9 tres Periodos de Calculo inmediatamente anteriores;
(b)  las cantidades que compongan en cada momento el Fondo de Reserva, transfcrldc)s en
su caso, desde la Cuenta de Rewnversion;
(c) los rendimientos producidos por los saldos de las cuentas del Fondbf
o (d)  las Cantidades Netas percibidas en virtud de los Contratos de Derivaddé:j

(e) en su caso, el Avance Técni@f@
(£) en la primera Fecha de Pago, el importe dispuesto de la Linea de Liquidq@

: (g) las cantidades depositadas en la Cuenta para la Amortizacién de la Linea de Liquidez
@ quc, en su caso, sean necesarias para hacer frente a las obligaciones de pago previstas

en el Folleto de Emmc@)

(h) cualesquiera otras cantidades que hubiera percibido el Fondo.

En caso de liquidacién del Fondo, estard disponible el importe de la liquidacion de los activos
del Fondo y seran Recursos Disponibles del Fondo todos los importes depositados en la
Cuenta de Tesoreria, en la Cuenta de Cobros, en la Cuenta para la Amortizacidn de la Linea
de Liquidez y, en su Tesoreria, incluyendo los rendimientos producidos.

d) Insolvencia del Fondo

En caso de insolvencia del Fondo se aplicara el régimen de prelacion siguiente:

l. Pago de los impuestos y de los gastos ordinarios y extraordinarios del Fo
por la Sociedad Gestora y debidamente justificados, excepto la comls;u
Gestora y el Margen de Intermediacion Financiera.

2. Pago de la comisidn a la Sociedad Gestora.
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3. Pago, en su caso, de las Cantidades Netas a pagar por el Fondo en virtud de los Contratos
de Denvados, y, solamente en el caso de resoluciéon de los citados Contratos por
incumplimiento del Fondo o por ser éste la parte afectada por circunstancias objetivas
sobrevenidas, abono de las cantidades a satisfacer por el Fondo que correspondan al pago
liquidativo, s1 procede.

4. Pago de los intereses devengados de los importes dispuestos con cargo a la Linea de
Liquidez.

o. En su momento, amortizacion del principal dispuesto de la Linea de Liquidez segin
corresponda.

6. Pago de Intereses de los Bonos de las Series Al, A2y Pago NAS-IO.

7. Pago de Intereses de los Bonos de la Serie B.
8. Pago de Intereses de los Bonos de la Serie C.
9. Pago de Intereses de los Bonos de la Serie D.

10. Amortizaci6n de los Bonos, de acuerdo con lo establecido en el apartado 4.9. de la Nota
de Valores.

1. En el caso del nimero (6°) anterior y hasta la total amortizacion de los Bonos de la Clase
A, Intereses d¢ los Bonos de la Serie B.

12. En el caso del nimero (7°) anterior v hasta la total amortizacion de los Bonos de la Clase
A y los Bonos de la Serie B, Intereses de los Bonos de la Serie C.

I3. En el caso del niimero (8°) anterior y hasta la total amortizacion de los Bonos de la Clase

A, los Bonos de la Serie B v los Bonos de la Serie C, Intereses de los Bonos de la Serie
D.
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14. Dotac10n, en su caso, del Fondo de Reserva hasta alcanzar el Nivel Requerido.

[5. Retencion de la cantidad establecida en el Folleto de Emision, para realizar la dotacidn
para el Fondo de Amortizacion de la Linea de Liquidez.

16. Pago de la cantidad a satisfacer por el Fondo, en su caso, que componga el pago
fiquidativo de los Contratos de Derivados.

I'7. En su caso, pago de intereses del Préstamo para Gastos Iniciales.
18. En su caso, amortizacion del principal del Préstamo para Gastos Iniciales.

19. Margen de Intermediacion Financiera (Comision Variable de las Entidades Cedentes) que
se determina por la diferencia entre los Recursos disponibles en cada fecha de pago y los

pagos que debe realizar el Fondo (apartados 1 a 18 anteriores).

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 aplicardn las siguientes reglas:

1) Los Recursos Dispomibles del Fondo se aplicardn a los distintos conceptos
mencionados en el apartado anterior, segin el orden de prelacién establecido y a
prorrata del importe debido entre aquellos que tengan derecho a recibir el pago.

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

n)  Las cantidades debidas por el Fondo no satisfechas en sus respectivas Fechas de Pago
no devengaran intereses adicionales.

La prelacion entre los pagos a realizar en concepto de amortizacion de la Linea de Liquidez,
en su caso, amortizacion del Préstamo para Gastos Iniciales y Margen de Intermediacion
Fmanciera s¢ mmputard individualmente para cada Cedente, procediéndose a dichos pagos
segun lo que resulte de las Cuentas Individualizadas de cada uno de ellos, segtin lo prewsto

en el Contrato de Gestién Interna Individualizada.
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¢) 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 Titulizacién, 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.

T1tuhizacion de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, es la gestora del
Fondo y, percibird por su gestion, en cada Fecha de Pago una comisién de gestion que se
devengara trimestralmente, igual, a una parte fija de 5.000 euros mas una cuarta parte del
2,5% del Saldo Nominal Pendiente de Cobro de las Participaciones y de los Certificados en la
Fecha de Pago inmediatamente anterior. Dicha comisién se entendera bruta, en el sentido de
incluir cualquier impuesto directo o indirecto o retencidén que pudiera gravar la misma. La
comis1on en cada Fecha de Pago no podra ser inferior a 10.000 euros y no podra ser superior a
19.000 euros. Estas cantidades serdn actualizadas al comienzo de cada afio natural
(comenzando en enero de 2007) de acuerdo con el Indice General de Precios al Consumo

publicado por el Instituto Nacional de Estadistica, u organismo que lo sustituya.

f) Normativa legal

TDA 25, Fondo de Titulizacion de Activos, se constituye al amparo de lo previsto en el Real
Decreto 926/1998 de 14 de mayo. El Fondo esta regulado conforme a:

(1) La Escnitura de Constitucion del Fondo.
(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 Inversion
[nmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacion Hipotecaria, en cuanto a lo no
contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacion.

(1v)  Ley 24/1998, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en lo referente a su supervision,
inspeccion y sancion.

de aplicacion,
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) Rémmen 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 el

Valor Afiadido.

h) Aspectos derivados de la transicion a las nuevas normas contables

Con fecha 20 de noviembre de 2007, se publico el RD 1514/2007, por el que se aprobo el
nuevo Plan General de Contabilidad (PGC), que entr6 en vigor ¢l dia 1 de enero de 2008 vy es
de obligatoria aplicacion para los ejercicios iniciados a partir de dicha fecha.

El mencionado Real Decreto establece que las primeras cuentas anuales que se elaboren
conforme a los criterios contenidos en el mismo se consideraran cuentas anuales iniciales, y
por lo tanto no se recogerdn cifras comparativas del ejercicio anterior, si bien se permite
presentar informacién comparativa del ejercicio precedente siempre que la misma se adapte al
nuevo PGC. Adicionalmente, este Real Decreto contiene diversas disposiciones transitorias
en las cuales se permiten distintas opciones de aplicacién de la nueva norma contable v
adopcion voluntaria de determinadas excepciones a su primera aplicacion.

La Sociedad Gestora esta llevando a cabo un plan de transicion para su adaptacién 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 seleccidn de los
criterios y normas contables a aplicar en la transicién y la evaluacién de las necesarias
modificaciones en los procedimientos y sistemas de informacién. Los impactos contables
finales se detallaran en las cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2008.

2. BASES DE PRESENTACION

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas, han sido obtenidas de los registros contables Y %q

presentandose de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptad *.;. gﬁ ‘{-‘:’
de forma que muestren la imagen fiel del patrimonio, de la situacién finang) era ¥ %

r
»
-

resultados del Fondo. (5> Nl

G 25
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Por esta razon 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 aplicacién de fondos al objeto de mostrar

la imagen fiel del Fondo en base a su operativa.

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
Iransmision de Hipoteca como los Bonos de Titulizacién Hipotecaria instrumentos con
calendarios inciertos de amortizacion, no se expresan los importes de cada uno de ellos que
vencen en el ¢jercicio 2008, indicdndose tnicamente ¢l cuadro de vencimientos tedricos de
las Participaciones Hipotecarias y de los Certificados de Iransmision de Hipoteca bajo la

hipotesis de nexistencia de amortizaciones anticipadas.

Las cuentas anuales correspondientes al ejercicio de 2007 se emiten al objeto de cumplir las
obligaciones de publicidad y verificacidon de la informacién contable contenida en la escritura

de constitucion del Fondo.

Las cuentas anuales del ejercicio han sido formuladas por el Consejo de Administracion de la
Socledad Gestora.

@
b) Comparacion de la informacién
A efectos de comparar las cifras correspondientes al ejercicio 2007 con las del ejercicio
anterior ha de tenerse en cuenta que el fondo se constituyo el 28 de julio de 2006, y por ello
las cifras de dicho ejercicio solo contemplan el periodo comprendido entre el 28 de julio de
® 2006 y el 31 de diciembre de 2006.
@
@
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3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADAS

Las cuentas anuales adjuntas han sido formuladas siguiendo los principios y normas de
valoracidn 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
funcién de la cornente real que los mismos representan, con independencia del momento en

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

Los intereses correspondientes a las Participaciones y los Certificados 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 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) (Jastos de constitucion y de emision de Bonos de Titulizacion

Se corresponden con los gastos incurridos en la constitucidn del ledo registrandose por el
importe real incurrido.

de amortizan linealmente de acuerdo con la legislacidn 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

el b2 F L LB L LT R e P R ————— -----l-l-ﬂ——l-l-r—l-'l-rr-r-----------------------.-.l..l.|..|.|.—.-.,..-.__---_--_---—...__....b.-.----------

de registran por el valor nominal de las Participaciones y Certificados adquiridos a entidades
de crédito que coincide con su valor de adquisicidn.

Las Participaciones Hipotecarias y los Certificados de Transmision de Hipoteca impagados se
mantienen como activo hasta el momento en el que se consideran fallidos, fecha en la g
retroceden los intereses impagados hasta entonces. El capital de las Pamup AORS
Certificados considerados fallidos se mantiene en balance hasta el momento en el d @1 i
hipotecado no garantiza su recuperacion, fecha en la cual se registra como “Pg ?ﬁd -*‘J'
creditos fallidos” en la cuenta de pérdidas y ganancias, por el importe no recuperadory g asEs '
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Las Participaciones Hipotecarias y los Certificados de Transmisién de Hipoteca fallidos se

defien 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 Espafia.

d) Cuentas de periodificacion de activo

S¢ corresponden con la periodificacién de la Tesoreria, las Participaciones Hipotecarias y los
Certificados de Transmision de Hipoteca y los intereses a cobrar derivados del contrato de

permuta financiera o “Swap”.

e) Acreedores a largo plazo

Bonos de Titulizacion

S¢ corresponde con la emision realizada y se encuentran registrados por el valor de
reembolso.

Entidades de crédito

ekl & b B F R 8§ Y B A e p—

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

f) Acreedores a corto plazo

(uentas de periodificacion

Se corresponden con la periodificacion realizada de las comisiones devengadas por terceros
registrandose por su valor real en funcién de cada uno de los contratos suscritos, todos ellos
en relacion con la administracién financiera y operativa del Fondo, y con la periodificacion de
costes financieros derivados de los Bonos de Titulizacién y posiciones pasivas con entidades p
financieras e intereses a pagar dertvados del contrato de permuta financiera o “Swap”. -
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g)  Contrato de permuta financiera “Swap”

El contrato Swap suscrito por el Fondo tiene por objeto cubrir el riesgo de tipo de interés al
que estd 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 la cuenta de “Intereses
del Swap”, clasificandose como gasto o 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 econémico, corregido por las diferencias permanentes que surjan de acuerdo con los

criterios 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, S.A., en adelante el SCH, 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 los Bonos de Titulizacion.

- El contrato tiene vencimiento en la fecha en que se proceda a la liquidacion del
Fondo, no obstante, cabe la denuncia previa con una antelacidon minima de dos meses
por parte del Agente de Pagos, en este caso, SCH, previa notificaciéon a la Sociedad

(restora,

_n_|_|__l__

- El Agente de Pagos recibird de la Sociedad Gestora como contraprestacién 4 ﬁ\f&)a MA
servicios prestados en virtud del presente Contrato una remuneracién anual 4 Porada. meSf/Q
por (i) una comision fija anual de 12.000 euros, pagadera trimestralme / °n ya¢la % 5
Fecha de Pago a razén de 3.000 euros al trimestre, mds (ii) una mm151rtva ‘.,r £ u;- “F ;&2

anual igual al resultado de aplicar el 0,0035% sobre el Saldo Nominal Padhdiente%ge. & B
£ LREh e
Vencimiento de las Participaciones y los Certificados en la Fecha b\ Cﬁ PRI L S

inmediatamente anterior a la Fecha de Pago en que deba abonarse la misma, ™ Y Efdera
trimestralmente.
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s, 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 a 31 de diciembre de 2006 737
Amortizaciones (167)

Saldo al 31 de diciembre de 2007 570

El saldo de este epigrafe corresponde principalmente a las comisiones de Entidades
Aseguradoras de Bonos.

Las comusiones de las Entidades Aseguradoras supusieron un importe de 314.919 euros.

Las Entidades Aseguradoras y Colocadoras se comprometen a suscribir en su propio nombre
0 a conseguir, bajo su responsabilidad, suscriptores para los Valores, por los importes
nominales y el precio de suscripcion de los Valores NAS-JO, siendo cada una de ellas,

@ responsable de su respectivo importe asegurado.

El resto del importe corresponde a los gastos normales de constitucion efectiva del Fondo,
entre las cuales destacan los gastos de notarifa, auditoria, Agencia de calificacién, publicidad y
tasas satisfechas a diferentes Organismos como A.LA.F., CN.M.V., Iberclear y Registro

Mercantil.

-14 -
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6. PARTICIPACIONES HIPOTECARIAS Y CERTIFICADOS DE TRANSMISION
@ . DE HIPOTECA

El movimiento de este epigrafe desde el 31 de diciembre de 2006 hasta ¢l 31 de diciembre de
2007 es el siguiente:

Miles de euros

Saldo a 31 de diciembre de 2006 248.922
Amortizaciones (40.141)

Saldo al 31 de diciembre de 2007 “113373 1

Las Participaciones vy Certificados vencidos v pendientes de cobro al 31 de diciembre de 2007
ascienden a 2.083 miles de euros y se presentan en el epigrafe de “Deudores por
Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmisién de Hipoteca” junto con los
intereses vencidos pendientes de cobro, por un importe total de 3.578 miles de euros.

Al 31 de diciembre de 2007 este epigrafe incluye Participaciones y Certificados por importe
& de 50 miles de euros. Adictonalmente, al 31 de diciembre de 2007 se han considerado fallidos

Participaciones y Certificados por importe de 1.262 miles de euros.

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

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

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

- Cada Cedente se compromete a sustituir, cada doce meses, el Titulo Multiple em1t1d0
por €l mismo, representativo de las Participaciones Hipotecarias y lo '
Transmision de Hipoteca, por uno nuevo que recoja las nuevas cgft
mismas como consecuencia de las modificaciones habidas en logf]
los principales de los Préstamos Hipotecarios. |
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Cada Cedente, tan pronto como tenga conocimiento de que alguna de las
Participaciones y/o Certificados por €l emitidos o que alguno de los Préstamos
Hipotecarios sobre los que se han emitido aquéllos, no se ajusta a las mencionadas
declaraciones, deberd ponerlo en conocimiento de la Sociedad Gestora y, en el plazo
de cinco dias, indicarle los préstamos hipotecarios sobre los que propone emitir
nuevas participactones hipotecarias y/o certificados de transmisién de hipoteca para
sustituir a los afectados. En caso de que se produzca la sustitucion de alguna
Participacion y/o Certificado, de conformidad con lo previsto en el presente apartado,
el Cedente afectado procederd a emitir un nuevo Titulo Miltiple que sera canjeado por
el que se entrega en la Fecha de Constitucidn.

El Cedente afectado se compromete a formalizar la sustitucion de Participaciones y
Certificados en escritura publica y en la forma y plazo que establezca la Sociedad
(restora, asi como a proporcionar la informacion sobre los mismos que considere
necesaria la Sociedad Gestora. La sustitucién se comunicara a las Agencias de
Calificacion y una copia del acta notarial sera remitida a [a CNMV.

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 del total de
la cartera de Préstamos participados al 31 de diciembre de 2007 es del 5,560%.

Los Préstamos Hipotecarios participados son todos a tipo de interés variable, sin
perjuicto de que durante un periodo inicial de los mismos puedan haberse acordado
tipos fijos, asi como, puede tener establecidos unos limites maximos y/o minimos del
tipo de interés aplicable.

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, mncluyendo 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 abono por cada Cedente al Fondo de las cantidades recibidas p
Hipotecarios que administre se realizard de la siguiente forma:

a) CREDIFIMO realizaran sus ingresos semanalmente, cada mart
ser Dia Habil, los ingresos se realizardan el Dia Habil inmedia
BANCO GALLEGO realizari sus ingresos cada dos dias habiles.\
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b) La cantidad total que cada Cedente debera entregar al Fondo en la Fecha de Cobro
& correspondiente, serd la cantidad total que el Cedente de que se trate haya
recaudado de los Préstamos Hipotecarios que administre desde la anterior Fecha
de Cobro.

¢) El dia 20 de cada mes (“Fecha de Calculo”) o en caso de no ser este Dia Habil el
Dia Habil inmediatamente anterior, la Sociedad Gestora darid instrucciones al
Agente Financiero para que traspase a la Cuenta de Tesoreria la Cantidad
Recaudada en el Periodo de Calculo anterior a dicha Fecha de Calculo. La primera
techa de calculo fue el 20 de septiembre de 2006.

- La Entidad Emisora no asume responsabilidad alguna por impago de los deudores
hipotecarios ni garantiza directa o indirectamente el buen fin de la operacién, ni
otorga garantias o avales ni se establece pactos de recompra de tales Participaciones.

- Las Participaciones Hipotecarias y los Certificados de Transmisién de Hipoteca solo
pueden ser transmitidos a inversores institucionales o profesionales, no pudiendo ser
adquindas por el pablico no especializado.

- Las Participaciones y los Certificados representados en un Titulo Multiple se
encuentran depositados en el SCH.

- Prestamos Hipotecarios que cumplen los requisitos establecidos en la Seccidn
Segunda de la Ley 2/1981, de 25 de marzo, reguladora del Mercado Hipotecario (la
“Ley del Mercado Hipotecario™) y que se transmiten al Fondo mediante la emisién de
las Participaciones (en adelante, los “Préstamos Hipotecarios 17). - Préstamos
Hipotecarios que no cumplen todos los requisitos de la Seccién Segunda de la Ley del
Mercado Hipotecario, entre los que se encuentran la no superacion del 80% del valor
® de tasacion de las fincas hipotecadas o la obligatoriedad de que los préstamos
hipotecarios se encuentren garantizados por hipotecas con rango de primera hipoteca,
los cuales se transmiten al Fondo mediante la emisién de los Certificados, de
conformidad con el articulo 18 de la Ley 44/2002 (en adelante, los “Préstamos

Hipotecarios 27).
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- Las caracteristicas mintmas que deben cumplir los Préstamos Hipotecarios
participados que se recogen en la escritura de constitucion del Fondo han sido
verificadas mediante la aplicacién de procedimientos estadisticos por los auditores
designados por la Sociedad Gestora, habiendo emitido éstos un informe al concluir
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 Transmisién de Hipoteca. Las caracteristicas

comentadas son las siguientes:

. Los Préstamos han de estar garantizados por hipotecas inmobiliarias.

. El valor de tasacién de la propiedad hipotecada que figura en la “Cartera
previa” de las Entidades comncide con el que aparece en el certificado de
tasacion emitido por la Entidad que efectud la tasacion.

®

. Los bienes hipotecados han sido tasados por sociedades inscritas en el
Registro Oficial de Sociedades de Tasacion, de acuerdo con Jo establecido en
el 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 fijado por la tasacidén del inmueble, o por el valor que haya
resultado a efectos de seguro, o por el valor inicial del préstamo o al menos.
por el saldo del préstamo.

- Las Participaciones Hipotecarias y los Certificados de Transmisién de Hipoteca de
~acuerdo con la escritura de constitucion del Fondo comenzaron a devengar intereses

. desde la fecha de desembolso que se produjo el 2 de Agosto de 2005.

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

Este derecho de tanteo no implica un pacto o declaracién de recompra g
Participaciones Hipotecarias y de los Certificados de Transmisién de Hipotecg/

- Las Agencias de Calificacion fueron Fitch Ratings, S.A. y Standard
Espafia, S.A. (S&P).
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. Fitch Ratings otorgﬁ AAA para los Bonos de la Serie A y Valores NAS-IO, A
para la Serie B, BBB para la Serie C y BB+ para la Serie D.

. Standard and Poor’s otorgd AAA para los Bonos de la Serie A v Valores NAS-
Ol, A- para la Serie B, BBB para la Serie C y BB para la Serie D.

En el supuesto de que algun Emisor acordara la modificacién del interss de algun Préstamo
Hipotecario, seguirdn 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 hipdtesis de inexistencia de amortizaciones anticipadas, venceran

Participaciones Hipotecarias por importe de 4.511 miles de euros.

Al 31 de diciembre de 2007 hay intereses devengados no vencidos de las Participaciones
Hipotecarias y de los Certificados de Transmisién de Hipoteca y por importe de 752 miles de
euros que, al estar pendientes de cobro, se han registrado en el epigrafe de “Cuentas de
Perioditicacién” del activo del balance de situacion a dicha fecha (Nota 8).

7. TESORERIA

El saldo que figura en el balance de situacién al 31 de diciembre de 2007 se corresponde con
el efectivo depositado en el SCH como materializacién de una Cuenta de Cobros (a través de
la cual se materializardn en cada Fecha de Cobro todos los ingresos que el Fondo debe recibir

@ de los cedentes derivados de los préstamos hipotecarios), de una Cuenta de Tesoreria (en la
cual el Fondo transferird desde la Cuenta de Cobros, todos los ingresos de los cedentes
anteriormente mencionados) y una Cuenta de Linea de Liquidez. Las cuentas devengaran un
interés, que se liquidard mensualmente, igual al que resulte de disminuir con un margen de
0,15% la media de los Tipos Eonia diarios correspondientes al mes en curso.
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El movimiento de este epigrafe desde €l 31 de diciembre de 2006 hasta el 31 de diciembre de
2007 ha s1do el siguiente:

Miles de euros

Saldo a 31 de diciembre de 2006 4832
Altas 104.236
Bajas (104.935)
Saldo al 31 de diciembre de 2007 | 4.133

Dentro de este epigrafe se incluye un Fondo de Reserva, como mecanismo de garantia y con
la finalidad de permitir los pagos a realizar por el Fondo de acuerdo con el Orden de
Prelacion de Pagos. El nivel requerido del Fondo de Reserva no podra reducirse por debajo
del 0,7% del saldo inicial de Ia emision de Bonos, esto es, 1.855 miles de euros.

8. CUENTAS DE PERIODIFICACION ACTIVAS

[.a composicion de este epigrafe de cuentas de periodificacién activas al 31 de diciembre de
2007 es la sigulente:

Miles de euros

Cuentas de periodificacion de:
Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmision de Hipoteca (Nota 6) 752

752

Corresponde a los intereses devengados no vencidos al cierre del ejercicio.
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9. BONOS DE TITULIZACION
La Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo y con cargo al mismo, procedid
en la techa de constitucidn del Fondo a la emisién de Bonos de Titulizacién por importe de
265.000.000 euros. Esta emisidn estara constituida por 2.650 Bonos divididos en cuatro
clases, representados mediante anotaciones en cuenta, de 100.000 euros nominales cada uno.
Las Series de Bonos B, C y D se emiten a la par de su valor nominal. Adicionalmente, en la
Fecha de Constitucion, parte de los intereses de los Bonos de la Serie A serdn segregados, en
valores de renta tija autonomos (los “Valores NAS-IO") que estarin integrados en la Fecha de
Constitucion por 2.503 valores, con un importe nocional igual, cada uno de ellos, al valor
nominal de cada uno de los Bonos de la Serie A, esto es, 100.000 euros.
® Composicidn de la emision
El importe total de la emisién de Bonos se agrupa en cuatro Clases de la siguiente manera:
a) La Clase A estard compuesta por 2.503 Bonos, que devengardan un interés nominal
anual vaniable, pagadero trimestralmente en cada Fecha de Pago, resultando de sumar
® el tipo de interés Euribor a tres meses, mds un margen del 0,15%.
b) [.a Clase B estara compuesta por 69 Bonos que devengaran un interés nominal anual
variable, pagadero trimestralmente en cada Fecha de Pago, resultando de sumar el tipo
de interés Euribor a tres meses, mds un margen del 0,4%.
c) La Clase C estara compuesta por 53 Bonos que devengaran un interés nominal anual
9 vanable, pagadero trimestralmente en cada Fecha de Pago, resultando de sumar el tipo

de iterés Euribor a tres meses, mas un margen del 0,71%.

d) La Clase D estara compuesta por 25 Bonos que devengaran un interés nominal anual
variable, pagadero trimestralmente en cada Fecha de Pago, resultando de sumar el tipo
de interés Euribor a tres meses, mas un margen del 2,25%.
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e) En la Fecha de Constitucion, parte de los intereses de los Bonos de la Serie A seran
segregados, en valores de renta f1ja auténomos (los “Valores NAS-IO™) que estaran
integrados en la Fecha de Constitucién por 2.503 valores, con un importe nocional
igual, cada uno de ellos, al valor nominal de cada uno de los Bonos de la Serie A, esto
es, 100.000 euros. Durante el Periodo de Suscripcidn, cada uno de los Bonos de la
Serie A seran suscritos y supondran el pago en la Fecha de Desembolso de (i) 100.000
euros, por parte de los suscriptores de los Bonos de la Serie A; y (i) un importe de
1.154 euros, por cada Valor NAS-IO suscrito. En cada Fecha de Pago el importe
nocional de los Valores NAS-IO serd igual al Saldo Nominal Pendiente de

Vencimiento de los Bonos de la Senie A.

Los Valores NAS-IO no incorporan el derecho para sus titulares de recuperar el precio
de suscripelon, sino Unicamente el derecho al cobro, hasta el vencimiento del mismo,

del Pago NAS-IO siempre sujeto al Orden de Prelacion de Pagos.

La suscripcion o tenencia de Bonos de una Serie no implica la suscripcién o tenencia
de Bonos de las otras Series. Esta mencion resulta igualmente de aplicacién para los
Valores NAS-IO en relacion con el resto de Series de Bonos.

Amortizac1on de los Bonos

LR & & N B % N % % _§ T B _F__F " R T X T & B L B I I Lrrr I

La amortizacién de los Bonos se realizard a prorrata entre los Bonos de la misma Serie que
corresponda amortizar en cada Fecha de Pago (de acuerdo con lo previsto a continuacién),
mediante la reducciéon del importe nominal, hasta completar el mismo, en un importe igual a

la menor de las siguientes cantidades:

(@)  La diferencia positiva en esa Fecha de Pago entre el Saldo Nominal Pendiente de
Cobro de los Bonos (previo a la amortizacion que se realice en esa Fecha de Pago) v el
Saldo Nominal Pendiente de Vencimiento de las Participaciones y los Certificados no
Fallidos correspondiente al ultimo dia del mes anterior al de la Fecha de Pago, y

(b)  Los Rec:ursos Dispomibles en esa Fecha de Pago, dedumdaa los 1morte:3
A

LLa amortizacion de los Bonos se realizarda de manera secuencial de
amortizacion de los Bonos de la Serie A comenzard en la primera F cuha

diciembre de 20006).
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La amortizacion de los Bonos de la Serie B comenzara sélo cuando estén totalmente
amortizados los Bonos de la Clase A.

L.a amortizacion de los Bonos de la Serie C comenzara sélo cuando estén totalmente
amortizados los Bonos de la Clase B.

Y la amortizacion de los Bonos de la Serie D comenzari solo cuando estén totalmente
amorttzados los Bonos de 1a Clase C.

Vencimiento de los Bonos

bl e e e e e e e R 2 2 ¢ § F F I § . N § % §

Los Bonos se consideraran vencidos en la fecha en que estén totalmente amortizados o en la
Fecha de [.iquidacién del Fondo.

®
La ultima techa de amortizacion regular de los Préstamos Hipotecarios que se agrupan en la
cartera titulizada sera el 22 de marzo de 2041.
El movimiento habido en el epigrafe de “Bonos de Titulizacién” desde el 31 de diciembre de
2006 hasta el 31 de diciembre de 2007 ha sido el siguiente:
®
‘Miles de euros
Saldo a 31 de diciembre de 2006 253.721
Amortizaciones (42.653)
® Saldo al 31 de diciembre de 2007 211.068

La emision de los Bonos estd en soporte de anotaciones en cuenta y estd dada de alta en la
dociedad de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacién y liquidacion de Valores,

5.A. (Iberclear).

Asimismo, los Bonos se encuentran admitidos a cotizacion en el mercado de ALAF.
(Asociacion de Intermediarios de Activos Financieros). :

Al 31 de diciembre de 2007 hay intereses devengados no vencidos de Bon o
por 1mporte de 204 miles de euros que, al estar pendientes de cobro, se h é)eg
capitulo de “Acreedores a corto plazo™ (Nota 12).
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10. ENTIDADES DE CREDITO

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

PRESTAMO PARA GASTOS INICIALES

Importe total facilitado por:

Furos

Credifimo ' 342 520,09
100.241,14

Banco Gallego

Saldo nicial 442..‘7.'5 _l 23

Saldo al 31 de diciembre de 2007 443 miles de euros.

Tipo de mterés anual: Variable, e igual al Euribor 3 meses vigentes en cada
momento.

Finahdad: Pago de los Gastos Iniciales a cargo del Fondo.

Amortizacion: >e realizara en 20 cuotas consecutivas e iguales, la primera de
las cuales tendra lugar en la primera Fecha de Pago (22 de
marzo de 2006), todo ello con sujecion al Orden de Prelacion
de Pagos,

PRESTAMO LINEA LIQUIDEZ

La Linea de Liquidez se dispone en su importe méximo en la fecha de desembolso del Fondo
(2 de agosto de 2006) 530 miles de euros, depositando dicho importe en la Cuenta para la

Amortizacion de Ja Linea de Liquidez.

Este importe se distribuye de forma mancomunada entre los cedentes de la siguiente forma:

Credifimo
Banco Gallego
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saldo al 31 de diciembre de 2007 530 miles de euros

T1po de interés anual: Los importes dispuestos con cargo a la Linea de Liquidez v
pendientes de reembolso devengarin un tipo de interés igual
al que resulte de disminuir (15) puntos bésicos la media
mensual de los tipos EONIA.

Finalidad: Cubrir el posible desfase correspondiente en fa primera Fecha
de Pago entre el devengo de intereses de las Participaciones y
Certificados durante los Periodos de Calculo anteriores a la

primera Fecha de Pago.

Al 31 de diciembre de 2007 se han registrado intereses devengados no vencidos de Préstamos
por importe de 27 miles de euros que se registran en el capitulo de “Acreedores a corto plazo”™

(Nota 12).

11.  CONTRATOS DE PERMUTA FINANCIERA

Con el objeto de mitigar, por un lado, el riesgo de base de tipo de interés existente entre los
activos (Participaciones y Cemhcados) y los pasivos (Bonos) del Fondo, y por otro lado, el
riesgo de tipo de interés existente como consecuencia de los tipos méximos y minimos que

tiene establecidos un porcentaje de los préstamos hipotecarios agrupados en el Fondo, la
sSoctedad Gestora celebrd, en representacion y por cuenta del Fondo, los siguientes contratos:

. Contrato de Derivado anual

- Contrato de Derivado semestral
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Los términos mas relevantes de estos contratos se describen a continuacion:

Parte A Bear Stearns Bank Plc.

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

Fechas de Liquidacion: Las fechas de liquidacion coincidiran con las Fechas de

Pago de los Valores, esto es, los dias 22 de marzo, 22 de
junio, 22 de septiembre v 22 de diciembre, o en caso de no
ser este Dia Habil, el Dia Habil inmediatamente siguiente.
La primera Fecha de liquidacién serd el 22 de marzo de

2006.

Periodos de Liquidacion: Los periodos de liquidacion seran los dias efectivamente
transcurridos  entre dos Fechas de Liquidacion
consecutivas, incluyendo la primera y excluyendo la
ultima. Excepcionalmente, el primer periodo de
liquidacion tendra uma duracidn equivalente a los dias
efectivamente transcurridos entre la Fecha de Desembolso
de la Emision de Bonos (incluida) y el 22 de marzo de

2006 (excluido).

Supuestos de incumplimiento de los Contratos de  Si en una Fecha de Liquidacién la Parte B no pagase la
Derivado cantidad que le correspondiera satisfacer a la Parte A, el

Contrato de Derivado correspondiente podra quedar
resuelto a instancias de la Parte A. En caso de que
correspondiera pagar cantidad liquidativa, la Parte A
asumird, s1 procede, la obligacion del pago de la cantidad
hquidativa prevista en los términos de! Contrato de
Derivado correspondiente, v todo ello de conformidad con
el Orden de Prelacion de Pagos.

Vencimiento de los Contratos de Derivado El vencimiento de los Contratos de Derivado tendrd lugar
en la fecha mas temprana entre (i) la TFecha de

Vencimiento Legal del Fondo y (i1) Fecha de extincion del
Fondo.
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l. Contrato de Derivado Anual

Cantidad a Pagar por la Parte A con motivo del Swap La Cantidad a Pagar por la Parte A es el resultado de
multiplicar el “Importe Nocional del Contrato de Derivado

Anual”, conforme se define mas adelante, por el Tipo de
Interés de Referencia de los Bonos (Euribor a 3 meses)
establecido para cada Fecha de Pago, ajustado por un
margen de -0,05%. Para el cilculo de la Parte A se
tomaran los dias efectivamente transcurridos en base anual

360.

El “Importe Nocional del Contrato de Derivado Anual”
serd el Saldo Nominal Pendiente de vencimiento de las
Participaciones y Certificados no Fallidos agrupados en el
Fondo y en los que se actualiza el tipo de interés
anualmente, en el dltimo dia del Periodo de Célculo a la
inmediatamente anterior Fecha de Pago.

Cantidad a Pagar por la Parte B con motivo del La Cantidad a Pagar por la Parte B serd el producto, en
Swap (Contrato de Derivado Anual) funcidn de los dias efectivamente transcurridos y en base
360, del “Importe Nocional del Contrato de Derivado

Anual”, por el “Factor de Célculo para el Swap”.

El “Factor de Calculo para el Swap” serd la media de los
EURIBOR 12 meses obtenidos en doce meses
precedentes al inicio del Periodo de Cilculo, aplicando
las ponderaciones que se indican en el Contrato de

Derivado Anual.

Cantidad a Pagar por la Parte A con motivo del En cada Fecha de Liquidacién, la Parte A realizard un
Cap (Contrato de Derivado Anual) pago compensatorio a la Parte B definido dc tal manera
que mitigue la reduccién de flujos por la cantidad que la
Parte B dejard de percibir de los Préstamos Hipotecarios,
que actualicen su tipo de interés anualmente, con Tipo de
Interés Maximo por el hecho de estar sujetos a esos tipos
de interés maximos. La metodologia exacta del calculo de
esta cantidad queda definida en el Contrato de Derivado
correspondiente.
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Cantidad a Pagar por la Parte B con motivo del En cada Fecha de Liquidacién, la Parte B realizard un

Floor (Contrato de Derivado Anual) pago compensatorio a la Parte A definido de tal manera
que sea equivalente a la cantidad que la Parte B percibira
adicionalmente de los Préstamos Hipotecarios, que
actualicen su tipo de interés anualmente, sujetos a Tipo de
Interés Minimo, por el hecho de estar sujetos a esos tipos
de interés minimos. La metodologia exacta del calculo de
esta cantidad queda definida en el Contrato de Derivado

correspondiernte.

2. Contrato de Derivado Scmestral

Cantidad a Pagar por la Parte A con motivo del Swap La Cantidad a Pagar por la Parte A es el resultado de
multiplicar el “Importe Nocional del Contrato de

Derivado Semestral”, conforme se define mas adelante,
por el Tipo de Interés de Referencia de los Bonos
(Euribor 3 meses) establecido para cada Fecha de Pago,
ajustado por un margen de -0,05%.

El “Importe Nocional del Contrato de Derivado
Semestral” serd el Saldo Nominal Pendiente de
Vencimiento de las Participaciones y Certificados no
Fallidos agrupados en el Fondo y en los que se actualiza
el tipo de interés semestralmente, en el Ultimo dia del
Periodo de Calculo a la inmediatamente anterior Fecha de

Pago.

Cantidad a Pagar por la Parte B con motivo del Swap La Cantidad a Pagar por la Parte B sera el producto, en
funcién de los dias efectivamente transcurridos y en base

300, del “lImporte Nocional del Contrato de Derivado
semestral” defiido anteriormente, por el “Factor de
Calculo para el Swap”.

bl “Factor de Calculo para el Swap” serd la media de los
EURIBOR 12 meses obtenidos en seis meses precedentes
al inicio del Periodo de Cilculo, aplicando Ias
ponderactones que se indican en el Contrato de Derivado

Semestral.
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Cantidad a Pagar por la Parte A con motivo del Cap En cada Fecha de Liquidacion, la Parte A realizard un
pago compensatorio a la Parte B definido de tal manera

que mitigue la reduccion de flujos por la cantidad que la
Parte B dejara de percibir de los Préstamos Hipotecarios,
que actualicen su tipo de interés semestralmente, con
Tipo de Interés Maximo por ¢l hecho de estar sujetos a
es0s tipos de interés maximos. La metodologia exacta del
calculo de esta cantidad queda definida en el Contrato de
Derivado correspondiente,

Cantidad a Pagar por la Parte B con motivo del Floor En cada Fecha de Liquidacion, la Parte B realizard un
pago compensatorio a la Parte A definido de tal manera

que sea equivalente a la cantidad que la Parte B percibira
adicionalmente de los Préstamos Hipotecarios, que
actualicen su tipo de interés semestralmente, sujetos a
Tpo de Interés Minimo, por el hecho de estar sujetos a
esos tipos de interés minimos. La metodologia exacta del
cdlculo de esta cantidad queda definida en el Contrato de

Derivado correspondicnte.

Al 31 de diciembre de 2007 hay intereses devengados no vencidos a cobrar derivados de este
contrato de permuta financiera por importe de 368 miles de euros (Nota 12).
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La composicidn de este capitulo del balance de situacién al 31 de diciembre de 2007 es la
siguiente:
Miles de euros
Cuentas de periodificacion o -
Intereses
Entidades de Crédito (Nota 10) 2’7
Bonos de Titulizacion (Nota 9) 204
Contrato Swap (Nota 11) 368
Comisiones >
De gestion 1
Acreedores por Margen de Intermediacién financiera 2.225
Acreedores por liquidaciones anticipadas 2.797
Acreedores diversos 7
Hacienda Piiblica Acreedora | 144
o 5.773
l.a cuenta “Acreedores por Margen de Intermediacién Financiera” recoge ¢l Importe
pendiente de pago a los cedentes que se registra como gasto del ejerciclio en el epigrafe de
“Margen de Intermediacion Financiera” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
Este ?mpgrte 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, previos a cada liquidacién mensual, por cada uno de los Cedentes e
ingresados en la Cuenta de Cobros del Fondo.
La cuenta “Acreedores Diversos” recoge ciertos gastos en los que incurrid el fondo con
motivo de su constitucién (Notaria, Agencia de Calificacidn., Auditoria, Publicidad y tas;
. que al 31 de diciembre de 2007 estaban pendientes de pago.

- 30 -




FAFLL EXCLUSIVO PARA DOCUMFENTOS MOTARIALES

8R2251303

0172008

01/604648

THES CENTIMOS

CLASE 8? e S
[0t s R s

13.  SITUACION FISCAL

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

carecer de valor patrimonial.

Segun las disposiciones legales vigentes las liquidaciones de impuestos no pueden
considerarse definitivas hasta que no hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o

haya transcurrido ¢l plazo de prescripcién de cuatro afios.

k] Fondo desde su constitucién no ha recibido inspeccion alguna por parte de las autoridades
fiscales para ninguno de los impuestos que le son de aplicacion. En opinién del Consejo de
Adminustracién 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 relacién al

ejercicio abierto a inspeccion.

14.  REMUNERACION DE AUDITORES

Los honoranos correspondientes a la auditoria de las cuentas anuales del ejercicio 2007 han
ascendido a 5 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 se dedica el Fondo, la misma no tiene responsabilidades, gastos,
activos, m provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran scr
significativos en relacidén con el patrimonio, la situacién financiera y los resultados _de la

misma. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente mermpe a da Aag Ui
cuentas anuales respecto a informacion de cuestiones medioambientales. /. Q‘Ql‘

PR}
qﬁ‘\.\. US"E;E?
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16. CUADRO DE FINANCIACION
El cuadro de financiacion correspondiente a los ejercicios 2007 y al periodo comprendido
entre el 28 de julio de 2006 y el 31 de diciembre de 2006 es el siguiente:
| "M"ﬂﬁ:s de euros
2007 2006
APLICACIONES ]
(7astos de constitucién - 766
Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmisién de Hipoteca - 248.922
Bonos de Titulizacion 42.653 -
TOTAL APLICACIONES 42.653 _249.688
ORIGENES
Recursos generados en las operaciones 167 29
Bonos de Titulizacion - 253.721
Entidades de crédito - 973
Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmisién de Hipoteca 40.14] -
TOTAL ORIGENES __40.308 _ 434723
EXCESO DE ORIGENES SOBRE APLICACIONES
(DISMINUCION) / AUMENTO DEL CAPITAL CIRCULANTE ___(2_.345) 3.035
VARIACION DEL CAPITAL CIRCULANTE
Deudores (48)
Tesorerla (699)
Cuentas de periodificacion 3
Acreedores a corto plazo (1.603)
_(2.345)
. CONCILIACION DEL RESULTADO CONTABLE
Resultado contable -
Amortizacion 167
Recursos generados en las operaciones 167
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Desde el 31 de diciembre de 2007 y hasta la fecha de formulacién de estas cuentas anuales no
ha ocurrido ningiin hecho digno de mencién que afecte 0 modifique la informacién contenida

en las citadas cuentas anuales.
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TDA 25, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

h

Informe de Gestion

Ejercicio 2007

IDA 25-Mixto, Fondo de Titulizacion de Activos, fue constituido por Titulizacion de Activos
SGET, el 28 de julio de 2006, comenzando el devengo de los derechos de sus activos desde
fecha de constitucion, y obligaciones de sus pasivos en la Fecha de Desembolso (2 de agosto de
2006). Actia como Agente de Pagos del Fondo, depositario de los Titulos Multiples, v
depositario de la Cuenta de Tesorerfa, de la Cuenta de Cobros y de la cuenta de Amortizacién
de la Linea de Liquidez Dispuesta, el Banco Santander Central Hispano, S.A.

El. Fondo emiti6 DOS MIL SEISCIENTOS CINCUENTA (2.650) Bonos de Titulizacién
Hipotecana, divididos en varios grupos. El importe total de la emision de Bonos se agrupa en
cuatro (4) Series de la siguiente manera:

- deric A: por un importe nominal total de DOSCIENTOS CINCUENTA MILLONES

TRESCIENTOS MIL (250.300.000) euros, integrada por DOS MIL QUINIENTOS TRES

. (2.503) Bonos de cien mil (100.000) euros de valor nominal unitario, representados
mediante anotaciones en cuenta (i) el tipo de interés interbancario EURIBOR a tres MeESEs,

mas (i1) un margen del 0,15%.

- Seri¢ B: por un importe nominal total de SEIS MILLONES NOVECIENTOS MIL
(6.900.000) euros integrada por SESENTA Y NUEVE (69) Bonos de cien mil (100.000)
euros de valor nominal unitario, representados mediante anotaciones en cuenta (1) el tipo
' de mterés interbancario EURIBOR a tres meses, mds (ii) un margen del 0, 4%.

- Serte C: por un importe nominal total de CINCO MILLONES TRESCIENTOS MIL
(5.300.000) euros integrada por CINCUENTA Y TRES (53) Bonos de cien mil (100.000)
euros de valor nominal unitario, representados mediante anotaciones en cuenta (1) el tipo
de interés interbancario EURIBOR a tres meses, mas (i) un margen del 0,71%.

- Serie D: por un importe nominal total de DOS MILLONES QUINIENT()

. (2.500.000) euros integrada por VEINTICINCO (25) Bonos de cien mil (100,

de valor nominal unitario, representados mediante anotaciones en cuenta (j
interes interbancario EURIBOR a tres meses, mas (ii) un margen del 2,25%.
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Cada Bono tiene un valor nominal de 100.000 euros valor nominal unitario, que totalizan un
importe de 265.000.000 euros. Las entidades aseguradoras hicieron efectivo al Fondo en la
Fecha de Desembolso la totalidad del importe de la emisién.

Parte de los intereses de los Bonos de la Serie A seran segregados, en valores de renta fija
autonomos (los “Valores NAS-[0O”) que estaran integrados en la Fecha de Constitucién por

DOS MIL QUINIENTOS TRES (2.503) valores, que contaran en la Fecha de Constitucion
con un importe nocional cada uno de ellos de 18.000 euros (el 18% del Saldo Nominal

Pendiente de Vencimiento de cada Bono de la Serie A en la Fecha de Constitucién y después
de la segregacion del Valor NAS-IO) y que contaran a lo largo de la vida del Fondo con un
importe nocional igual, cada uno de ellos, a la menor de las siguientcs cantidades: (1) el
dieciocho por ciento (18%) del Saldo Nominal Pendiente de Vencimiento de cada Bono de la
derie A en la Fecha de Constitucion y después de la segregacion del Valor NAS-IO (esto es,
18.000 euros) y (ii) el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de cada Bono de la Serie A.

Los Préstamos Hipotecarios cumplirdn, entre otras caracteristicas, que el Saldo Nominal
Pendiente de Vencimiento de cada uno de los Certificados de Transmision de Hipoteca no
excederd del 100% del valor de tasacién de las fincas hipotecadas en garantia del
correspondiente Préstamo Hipotecario, a la fecha de la emision de los mismos.

En la Fecha de Desembolso el Fondo recibié dos préstamos de las entidades cmisoras:

- Prestamo para Gastos Iniciales: por un importe total de 442.461,23 euros, destinado al pago
de los gastos iniciales del Fondo. Este préstamo fue otorgado por las entidades cedentes en
esta proporcion: BANCO GALLEGO con 100.241,14 euros y CREDIFIMO 342.520,09

. euros.

- Prestamo para Linea de Liquidez: por un importe total de 530.000,00 euros. Este préstamo
fue otorgado por las entidades cedentes en esta proporcion: BANCO GALLEGO con

120.000,00 euros y CREDIFIMO 410.000,00 euros.
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El Fondo dispone de un Fondo de Reserva, como mecanismo de garantia y con Ja finalidad de
permitir los pagos a realizar por el Fondo de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos. Se
constituyo micialmente en la Fecha de Desembolso, con cargo a parte del precio de emision de
los Valores, una vez satistecho el precio de las Participaciones y los Certificados, por un
importe equivalente al 0,98% del saldo inicial de la emisién de Bonos. Esto es 2.597.000,00
euros. kn cada Fecha de Pago, se dotard al Fondo de Reserva hasta alcanzar el nivel minimo
requenido en dicha Fecha de Pago. El Nivel Requerido serd la menor de las siguientes

cantidades:
- E10,98% del importe inicial de la emisi16n de Bonos.

- F11,96% del Saldo Nominal Pendiente de Cobro de la emisiéon de Bonos

En cualquier caso, el Nivel Requerido del Fondo de Reserva no podra reducirse por debajo
del 0,7% del saldo inicial de la emision de los Bonos (1.855.000 euros). Las cantidades que
integren el Fondo de Reserva estardn depositadas en la Cuenta de Tesoreria.
No obstante lo anterior, no podré reducirse el Nivel Requerido del Fondo de Reserva en el

caso de que concurra alguna de las siguientes circunstancias:

1) Que el Fondo de Reserva no hubiera sido dotado en el importe de su Nivel Requerido en
la Fecha de Pago anterior.

2) Que el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de las Participaciones y los Certificados con
1mpago superlor a noventa (90) dias sea mayor al 1% del Saldo Nominal Pendiente de

Cobro de las Participaciones y los Certificados.

3) Que no hubieran transcurrido tres (3) afios desde la Fecha de Constitucidn.

El Fondo dispondra en el Agente Financiero, de acuerdo con lo previsto en el Contrato de
serviclos Financieros, de una cuenta bancaria a nombre del Fondo, a través de la cual se
realizaran en cada Fecha de Cobro, correspondiente a cada Cedente, todos los Ingresos que el
Fondo deba recibir respectivamente de cada uno de los Cedentes derivados de los Préstamos

Hipotecarios que administre (la “Cuenta de Cobros™).

%\“ MA’VO
| _ @ @a\\. FRIUS .. é\
El Fondo dispondra en el Agente Financiero, de acuerdo con lo previsto en el A shtragh d@cﬁ
Servicios Financieros, de una cuenta bancaria a nombre del Fondo (en adelante, [§ 1Y) fde 78

Tesoreria").
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En el supuesto de que algin CEDENTE obtuviera una calificacion a corto plazo igual a A-1+,
por parte de S&P y de al menos F-1 por parte de Fitch, la Sociedad Gestora, informando a la
CNMYV, procedera a la apertura de una cuenta bancaria a nombre del Fondo en el Cedente
correspondiente (a estos efectos el “Cedente Calificado™), denominada “Cuenta de
Reinversion”, a través de la cual se realizaran, en cada Fecha de Cobro, todos los ingresos que
el Fondo tuviera que recibir de aquel. El Cedente Calificado firmara un contrato con la
Sociedad Gestora, actuando ésta por cuenta y en nombre del Fondo, en el que se regulari el
funcionamiento de la Cuenta de Reinversion.

El Fondo dispondra en el Agente Financiero, de acuerdo con lo previsto en el Contrato de
Servicios Financieros, de una cuenta bancaria a nombre del Fondo (en adelante, “Cuenta para

la Amortizaci6n de la Linea de Liquidez Dispuesta”).

En la Fecha de Desembolso se ingresara en la Cuenta para la Amortizacion de la Linea de
Liquidez Dispuesta todo el importe de la Linea de Liquidez Dispuesta |

El Fondo transferira a la Cuenta para la Amortizacién de la Linea de Liquidez Dispuesta, en
cada Fecha de Pago y atendiendo a los Recursos Disponibles, el importe determinado.

La Sociedad Gestora ordenara transferencias desde la Cuenta para la Amortizacion de la
ILinea de Liquidez Dispuesta a la Cuenta de Tesoreria

El Fondo liquida con las Entidades Emisoras de las Participaciones Hipotecarias v Certificados
de Transmision Hipotecaria con caricter mensual de la siguiente manera. Ia Sociedad Gestora
calculara la cantidad que cada uno de los Cedentes le tendria que haber entregado en el
Periodo de Calculo anterior y el Avance Técnico, asi como la fecha en que transferira de la
Cuenta de Cobros a la Cuenta de Tesoreria la Cantidad Recaudada, el dia 20 de cada mes, o
un dia antes, en caso de no ser Dia Habil. La primera Fecha de Calculo el 20 de septiembre de
2006. la Fecha de Cobro significard que, cada una de las fechas en que los Cedentes, como
administradores de sus respectivos Préstamos Hipotecarios, realizaran los abonos a la Cuenta
de Cobros por las cantidades recibidas de dichos Préstamos Hipotecarios.

Thene fijadas como Fechas de Pago a los bonistas los dias 22 de marzo, 22 de juny
septiembre y 22 de diciembre de cada afio. La primera Fecha de Pago tuvo lugst
diciembre de 2006.
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Los tluyjos de ingresos y pagos del Fondo durante el ejercicio han transcurrido dentro de los
parametros previstos. Temendo en cuenta la evolucién de los flujos del Fondo y bajo un
supuesto de Tasa de Amortizacidn Anticipada del 12%, se prevé que la Sociedad Gestora
proceda a la Liquidacion Anticipada del Fondo con fecha 22 de septiembre de 2020 conforme a
la Escnitura de Constitucion del Fondo v al Folleto de Emision.
Puede obtenerse informacién mas completa y actualizada sobre el Fondo en las paginas de

. Titulizacion de Activos SGFT en Internet: http://www . tda-sgft.com.
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1. Saldo vivo de Partlclpacmnas H1p¢3tecanas (sm 1mpagcns en e:ums)
|2. Vida residual (meses):

3. Tasa de amortizacién anticipada (anualizada):
| Ultimos 3 meses:

| I_:Iltimﬂs 6 meses:

Ultimos 12 meses:

14. Porcentaje de impagado entre 3 y 6 meses:

| . Porcentaje de impagado entre 7y 11 meses:
6. Porcentaje de fallidos

| 7. Nivel de Impagado *

18. Saldo de fallidos (sin impagos):

9. Tipo medio cartera:

1. Saldn Vivo dt., Banc}s pc}r Scrle (EUI‘DS)

| a) Serie A
| b) Serie B
¢) serte C
| d) Serie D
| 2. Saldo vivo unitario por Serie (euros):
| a) Serie A
b) Serie B
| c) Serie C
| d) Serie D
|
| 3. Porcentaje pendiente de vencimiento por Serie:
| a) Serie A
b) Serie B
c) Serie C
d) Serie D

4. Saldo vencido pendiente de amortizar (en euros):
5. Intereses devengados no pagados

TDA 25, FONDO DETITULIZACION DE ACTIVOS

INFORMACION SOBRE EL. FONDO
a 31 de dlCIEmbI‘E de 2007

07 467 502 o

8R2251295

01/604856

307

8,65%
11,82%
14,27%

2,66%

0,60% |

0,61%

1,50%

1.244.414,27

5,56%

194.855.821,73
6.900.000,00
5.300.000,00
2.500.000,00

77.848,91
100.000,00
100.000,00
100.000,00

77,85%
100%
100%
100%

.. e T .
T T L ... i d " el
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ITipﬂ Bonos por Serie (a 31 de diciembre de 2007):

a) derie A 4,940%
| b) Serie B
¢) Serie C
d) Serie D

5,190%
3,200%
7,040%

1. Pago 1O pendiente hasta vencimiento:
2. Intereses devengados no pagados

973,04

| Liquidez:
| a) Saldo de la Cuenta de Tesoreria
|  b)Saldodela Cuenta de Cobros

1.327.179,80
__ 2806.291,13

B e e A '%ﬁfﬁﬁﬁ'ﬁh‘-iﬁia}"'ﬁigﬁf:iI"':.,e-,*.= B et Y T
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{ Importe de los Préstamos (a 31 de diciembre de 2007):
a) Prestamo Subordinado (Gastos iniciales)

| b) Linea de Liguidez

I ¢) Parte Dotada de la Linea Liquidez

i d) Parte utilizada de la “Parte Dotada de la Linea Liquidez”

442.761,23
530.000,00 L

0,00
_0.00

SRR b g j:,:.f-.' :"::535"55:'5':. '3?‘3?&:%49‘ 32 g"..:-'j-: I:?Lﬁﬁ_iﬁilﬁl:*ﬁ‘_ Pt AR L Lt s
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' Se F:angfdera Farticipacion Hipotecaria Fallida aquella Participacicn cuyo préstamo tiene un relraso en el pago sl o
supenor a 12? meses, 0 que haya sido declarado fallido de acuerdo con el Administrador o por el cual se haya py R0 M’q/l/
demanda judicial 0 haya sido considerado fallido conforme a la definicién de la Circular 4/2004 del Bance de Espa "

El porcentaje esta calculado sobre el saldo pendiente de vencimiento més el saldo impagado a 31 de diciembre. § .-,%‘?

? Saldo Nominal Pendienre_ de todos los préstamos impagados durante un periodo de més de 3 meses y de m Ff:is;r'l’a::ma*
expresado como porcentaje del Saldo Nominal pendiente de las Participaciones Hipotecarias en las seis Febheg ezt

inmediatarnente anteriores a la Gitima Fecha de Pago.
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MIEMBROS DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD GESTORA

-
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D. Francisco Javier Soriano Arosa Caja de Ahorros del Mediterraneo

Presidente D. Juan Luis Sabater Navarro

D. Francisco Jayier Saiz Alonso ~ D.Gumdsindo Ruiz-Bravo de Mansilla
- n

D. Victor Iglesias Ruiz - - ~ Caja de Ahorrgs Municipal de Burgos

D. Vicenie Palacios Martinez

. Jos¢€ Carlos Contreras Gomez Bear Stearns Spamsh Securitization Corporation
D. Jesus Rio Cortés

Diligencia que levanta ¢l Secretario, D). Luis Vereterra Gutiérrez-Maturana, para hacer constar que tras
la aprobacion de las cuentas anuales y el informe de gestion de TDA 25, Fondo de Titulizacion de

Activos, correspondientes al ejercicio cerrado al 31 dc dicicmbre de 2007, por los miembros del
Consejo de Administracion 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 42 hojas de
papel timbrado encuadernadas y numeradas correlativamente del 0T 7604810 al 0 7604859, ambos
inclusive, estampando su firma los miembros reunidos, cuyos nombres y apellidos constan en esta

ultima hoja del presente, de lo que doy fe.

Madrid, 24 de abril de 2008

5’D. L.uis Vereterra Gutiérrez-Maturana
Secretario de} Consejo de Administracion




Yo, MANUEL RICHI ALBERTI, Notario de Madrid vy
de su Ilustre Colegio, — ——
DOY FE: de que la presente fotocopia reproduce
fielmente el original que tengo a la vista para su
cotejo.-
Esta extendida en c¢incuenta folios del Timbre
del Estado de papel exclusgivo para documentos
notariales, de la serie B8R, numeros 2251341, y los
cuarenta y nueve anteriores en orden correlativo

decreciente.
Dejo anotado este testimonio con el numero 465,

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

ocho.

LEY DE TASAS 8/89. DOCUMENTO NO SUJETO.




