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Gestora de Fondos de Titulizacion, S.A.;

N

]. Hemos auditado las cuentas anuales de AyT Promociones Inmobilianias TV, Fondo de Titulizacion de
Activos, que comprenden el balance de situacion 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 formulacion es

responsabilidad de los Administradores de su Sociedad Gestora (Ahorro y Titulizacion, Sociedad Gestora de

s

N Fondos de Titulizacion, S.A.). Nuestra responsabilidad es expresar una opmion sobre las citadas cuentas
anuales en su comyunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente
Y aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia
| justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de su presentacion, de los principios contables aplicados y
» de las estimaciones realizadas.
) 2. De acuerdo con la legislacion mercantil, los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a efectos
comparativos, con cada una de las partidas del balance de situacion, de la cuenta de pérdidas y ganancias y
) del cuadro de financiacion, ademas de las cifras del ejercicio 2007, las correspondientes al ejercicio anterior.
| Nuestra opinidn se refiere, exclusivamente, a las cuentas anuales del ejercicio 2007. Con fecha 9 de abrnil de
N 2007, emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas anuales del ejercicio 2006, en el que
| expresamos una opinion favorable.
Y 3. En nuestra opinidn, las cuentas anuales del ejercicio 2007 adjuntas expresan, en todos los aspectos
> significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de AyT Promociones Inmobilianas

IV, Fondo de Titulizacién de Activos al 31 de diciembre de 2007 y 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 contormidad con
principios y normas contables generalmente aceptados, que guardan uniformidad con los aplicados en el
€jercicio anterior.

5 Amr W
I

. El informe de gestion adjunto del ejercicio 2007 contiene las explicaciones que los Administradores de la
Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacidén del Fondo, la evolucion de su negocio y sobre

otros asuntos, y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion
contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio

2007. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con el alcance
mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a partir de

E)
los registros contables del Fondo.
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AyT Promociones Inmobiliarias

3 Fondo de Titulizacion de Activos

N,

»

-‘ Memorna

) correspondiente al ejercicio anual terminado el

. 31 de diciembre de 2007

)

) .

' 1. __Resefia del fondo

) AyT Promociones Inmobiliarias IV, Fondo de Titulizacion de Activos (en adelante, el “Fondo”) se constituy0 el 27
de junio de 2005, con fecha de vencimiento final de 15 de abril de 2040 y con el caracter de fondo cerrado. El

) Fondo esta regulado conforme a: (i) la Escritura de Constitucion del Fondo, (i) €l Real Decreto 926/1998 y
disposiciones que lo desarrollen, (i) la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Regimen de Sociedades y Fondos de

) Inversion Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacion Hipotecaria (en cuanto a lo no contemplado en el Real
Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacion), (iv) la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores,

" modificada. entre otras, por la Ley 37/1998, de 16 de noviembre y por 1a Ley 44/2002 y por el Real Decreto-ley

5/2005, de 11 de marzo, de reformas urgentes para el impulso a la productividad y para la mejora t.:lt?'LEl

. contratacion publica (conjuntamente, la "Ley 24/1988"), en su redaccion actual, en Io referente a su supervision,

» inspeccion y sancidn y para todo aquello que resuite de aplicacion y (v) en las demas disposiciones legales y
reglamentarias en vigor en cada momento que resulten de aplicacion.

"

B

.J ’ .
El Fondo constituye un patrimonio separado y su finalidad consiste en la adquisicion de derechos c_ie crédito (en

N adelante los “activos titulizados") y en la emisién de bonos con cargo a su activo (bonos de titulizacion de
activos).

2 | os activos titulizados integrados en el Fondo son derechos de crédito de naturaleza homogenea que fueron
cedidos por Monte de Piedad y Cajas de Ahorro San Fernando de Huelva, Jerez y Sevilla (Cajasql), -

) anteriormente denominado Monte de Piedad y Caja de Ahorros de Huelva y Sevilla- (en adelante, la "Entidad
Cedente”), integrados por préstamos con garantia hipotecaria, concedidos inicialmente a promotores

») inmobiliarios para la compra de solares, la construccion o rehabilitacion de viviendas y/o locales comerciales y/o
oficinas. El Fondo se constituyd con un activo inicial de 429./59 miles de euros.

B

2 El Fondo carece de personalidad juridica y es gestionado por Ahorro y Titulizacion, Sociedad Gestora de Fondos
de Titulizacién, S.A. (en adelante, la “Sociedad Gestora™). Corresponde a la Sociedad Gestora, en calidad de

) gestora de negocios ajenos, la representacion y defensa de los intereses de los titulares de los bonos emitidos
con cargo al activo del Fondo y de los restantes acreedores del mismo. En contraprestacion por estas funciones,

) obtiene una comision de administracion, del 0,03% anual pagadera trimestralimente sobre el saldo vivo de los

activos titulizados del periodo de pago anterior, con un minimo anual de 30.050 euros revisable anualmente por
el IPC. desde el 1 de enero de 2006. En el ejercicio 2007, la comision devengada por este concepto ha

ascendido a 62 miles de euros (véase Nota 11).

by

La gestion y administracion de los activos titulizados corresponde a la Entidad Cedente de los mismos, la cual no
asume responsabilidad alguna de garantizar, directa o indirectamente, el buen fin de las operaciones,
), obteniendo por dicha gestion una comision de administracion, en virtud de un contrato de gestion de activos, del
0.01% anual sobre el saldo vivo de los activos en la fecha de pago anterior, pagadera trimestralmente (vease
Nota 11). Adicionalmente, en cada fecha de pago se abonara a |la Entidad Cedente una comision en concepto

v A\

de margen de intermediacion financiera igual a la diferencia positiva (si la hubiere) entre los ingresos y los
gastos del Fondo devengados anualmente, y que han de ser abonadas en virtud de los conceptos previos
establecidos en el orden de prelacion de pagos en el folleto del Fondo. En este sentido, en el gjercicio 2007 el

Fondo ha repercutido a la Entidad Cedente una comision variable por este concepto por importe de 511 miles de
euros (véase Nota 11), de los que 132 miles de euros se encontraban pendientes de cobro al 31 de diciembre de

2007 (véase Nota 6).

" O
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2. Bases de presentacion de lag cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales se han preparado a partir de los registros contables que de! Fondo mantiene su
Sociedad Gestora y se presentan de acuerdo con el Plan General de Contabilidad adaptado a la operativa
del Fondo, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio, de ia situacién financiera y de los resultados
del Fondo. Las cuentas anuales del Fondo, gue han sido formuladas por los Administradores de su Sociedad
Gestora, se encuentran pendientes de su aprobacion por la Junta General de Accionistas de la mencionada
Sociedad Gestora (véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin

cambios.

-'_.Fr

"’___.l

o W

b) Principios contables y criterios de valoracion

: En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y criterios de valoracion
generalmente aceptados descritos en la Nota 3. No existe ningdn principio contable o criterio de valoracion

) de caracter obligatorio que, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar
en su elaboracion.

- _F

¢) Comparacion de la informacion

-

Los datos correspondientes al ejercicio 2006 que se incluyen en cuentas anuales se presentan, dnica vy
exclusivamente, a efectos comparativos.

A

) 3. Principios de contabilidad y criterios de valoracion aplicados

) A continuacion, se describen los principios de contabilidad y los criterios de valoracidon mas significativos
aplicados en la preparacion de las cuentas anuales:

D
a) Principio del devengo
)
Los ingresos y gastos se reconocen contablemente en funcién de su periodo de devengo. En el caso de que
) - el periodo de liquidacion de dichos ingresos y gastos sea superior a doce meses, el devengo se realiza
segun el método financiero.
)
) b) Gastos de establecimiento
i
Los gastos de establecimiento (que corresponden, fundamentalmente, a los costes incurridos por el Fondo
J para su constitucion, asi como los costes de aseguramiento y colocacion) se amortizan en un periodo
maximo de b afos y se presentan netos de su amortizacién acumulada (véase Nota 5).
)
‘ ¢) Inversiones financieras- Activos titulizados
b
Este capitulo del balance de situacidon recoge los activos titulizados adguiridos por el Fondo vivos en cada
», momento, que se presentan valorados a su valor nominal. El Fondo sigue el criterio de sanear, en su ¢aso,
aquellos activos titulizados en los que la antigliedad de los saldos impagados sea superior a dieciocho :
- meses. Asimismo, l0s intereses devengados pendientes de cobro de los activos titulizados en situaciéon de
/ Impago son reconocidos, en su caso, en el activo con contrapartida en la cuenta "Provision de intereses
N devengados impagados’, que se presenta minorando el epigrafe “Otros créditos” del activo del balance de )
Y situacion, registrandose en la cuenta de resultados en el momento del cobro (véanse Notas 4 y 6).
>
)
)
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d) Vencimiento de acreedores

En cada fecha de pago se aplicaran los fondos disponibles procedentes de [os cobros de principal e
intereses de los activos titulizados segun lo establecido en el orden de prelacion de pagos del folleto del

Fondo.

) El Orden de Prelacion de Pagos se define en el Folleto de Emision del Fondo y supone la aplicacion de. los
fondos disponibles al cumplimiento de las obligaciones de pago y a la cancelacion de los diferentes pasivos
del Fondo. en funcion del rango de las distintas emisiones, prevaleciendo la amortizacion de las emisiones

de deuda principal sobre los tramos de financiaciones subordinadas.

-

Dada la posibilidad de amortizacion anticipada de los activos titulizados por parne de los tiTu|fares dellus
préstamos en que tienen su origen, no es posible establecer un calendario definitivo de vencimientos ni de

) los activos titulizados ni de los bonos de titulizacion.

) e) Impuesto sobre Sociedades

) El Fondo tributa en el régimen general del Impuesto sobre Sociedades de acuerdo con lo dispuesto por el
Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el Texto Refundido de: la Ley sobre ¢l

) Impuesto de Sociedades, modificado posteriormente por la Ley 35/2006, de 28 de nowembreﬂ. lLa Lr:-:ey
15/2006, de 28 de noviembre, del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y de deiﬁCEC'IGI'IIPEII"G'IEll

\ de las leyes del Impuesto sobre Sociedades, sobre la Renta de los no residentes y sobre el Patnmonio,

establece entre otros aspectos, la reduccién a lo largo de dos afios del tipo de gravamen general del

n Impuesto sobre Sociedades que hasta el 31 de diciembre de 2007 se situaba en el 33,5”/:: de forma que

* dicho tipo queda establecido en el 30% para los periodos impositivos que se Inicien a partir del 1 de enero de

; 2008.

b

Dado que en el ejercicio 2007, se han equilibrado los ingresos y los gastos del Fondo, no procede liquidar
cuota alguna por el Impuesto sobre Sociedades (vease Nota 13).

N

Permuta financiera de intereses

v/
=

El Fondo utiliza estos instrumentos en operaciones de cobertura de sus posiciones patrimoniales, con el fin
de cubrir, basicamente, el riesgo de tipo de interés (véase Nota 12).

WO \3S

4. Inversiones financieras- Activos titulizados

)

| La Sociedad Gestora, en nombre y representacion el Fondo, suscribio con fecha 27 de junio de 2000 un contrato

) de cesion de activos con la Entidad Cedente. Al amparo de dicho contrato, los derechos de credito mt‘egradﬂs en
el Fondo corresponden a préstamos de naturaleza homogénea con garantia hipotecaria cnnced:c}os por la
Entidad Cedente a promotores inmobiliarios, con una vida residual superior a un ano y cuya finalidad es la

) compra de solares, la construccion o rehabilitacion de viviendas y/o locales comerciales y/o oficinas,

) El movimiento durante el ejercicio de 2007 del saldo de este epigrafe del balance de situacion se muestra a
continuacion:

)

>

J

»

E}

3
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Miles de
Euros

Saldo al 31 de diciembre de 2006 235,011
|Amortizaciones (*) (82.369)
Traspasos: |
A 1mpagados (69)

| A fallidos (51D
e (586)]

Saldo al 31 de diciembre de 2007 152.056

(*) De las que 79.985 miles de euros corresponden a amortizaciones anticipadas.

Durante el ejercicio 2007 se traspasaron a impagados, activos titulizados por importe de 158 miles euros, de los
que 69 miles euros correspondian a principal y 89 miles euros a intereses (véase Nota 6).

Asimismo, durante el ejercicio 2007 se traspasaron a fallidos, activos titulizados por importe de 560 miles euros,
de los que 517 miles euros correspondian a principal y 43 miles euros a intereses, registrandose las perdidas
derivadas del saneamiento de los mismos en el capitulo “Pérdidas por crédito” de la cuenta de pérdidas y
ganancias, dado gue la antigledad de estos saldos impagados es superior a dieciocho meses (véase Nota 6).

Al 31 de diciembre de 2007, los activos titulizados presentan vencimientos comprendidos entre febrero de 2008
y junio de 2047.

De acuerdo con lo establecido en la escritura de constitucion del Fondo, la Sociedad Gestora podra liquidar de

forma anticipada el Fondo en el caso de que el importe del saldo de los activos titulizados pendientes de
amortizacion sea inferior a 42.976 miles de euros, equivalente al 10% del activo inicial del Fondo. De acuerdo
con el calendario de vencimiento de los activos titulizados indicado anteriormente, los Administradores de la

Sociedad Gestora estiman que no se procedera a la liquidacion anticipada del Fondo en el ejercicio 2008.

El tipo de interés devengado por dichos activos durante el ejercicio 2007 ha sido del 5,50% anual. El importe
devengado durante el ejercicio 2007 por este concepto ha ascendido a 7.686 miles de euros, que se encuentran
registrados en el epigrafe “Ingresos financieros ~ Intereses de los activos titulizados” de la cuenta de perdidas y
ganancias de dicho ejercicio, de los que 303 miles de euros se encuentran pendientes de cobro al 31 de
diciembre de 2007/ (véase Nota ©).

. (Gastos de establecimiento

El movimiento que se ha producido en el saldo de este epigrafe durante el ejercicio 2007 se muestra a
continuacion: |

Miles de

Euros .

Saldo al 31 de diciembre de 2006 864
‘Amortiz_aciones (Nota 3-b) | (248)

Saldo al 31 de diciemb_re de 2007 616

Los gastos de establecimiento correspondian, fundamentalmente, a honorarios de asesores, gastos de
obtencién de "ratings" para el programa de emisién de bonos y otras comisiones y tasas.
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6. Otros creditos
> La composicion del saldo de este capitulo del balance de situacion al 31 de diciembre de 2007 es la siguiente:
| Euros
D - —
Intereses devengados no vencidos de los activos titulizados (Nota 4) 303
D, Intereses devengados no vencidos de la cuenta de tesoreria (Nota 7) 235 |
Intereses devengados no vencidos de adquisiciones temporales de activos (Nota 7) 354
») Intereses devengados no vencidos de la permuta financiera de Intereses (Nota 12) 2.306
Comisiones pendientes de cobro (Nota 1) 132
D, Deudores de capital e mtereses impagados (Nota 4) 158
. Provision de intereses devengados impagados (Nota 3-¢) (348)
») 3.140
D,
El Fondo ha registrado, durante el egjercicio 2007, una provision por intereses impagados de los activos
») titulizados en situacion de impago por importe de 348 miles de euros (véase Nota 3-¢). Teniendo en cuenta la
antigledad de la deuda vencida, las caracteristicas y garantias de |0s prestamos, asi como la cobertura
») existente con el fondo de reserva constituido, los Administradores de la Sociedad Gestora no consideran
necesaria la constitucion de un fondo adicional en concepto de provisiones para insolvencias.
|
) A continuacion se presenta el movimiento producido en el ejercicio 2007 de los créditos fallidos:
»
2 Miles de
> FEuros
) Saldo al 31 de diciembre de 2006 -
Adiciones 560
> | Recuperaciones de fallidos -
Saldo al 31 de diciembre de 2007 560
D,
D [. Tesoreria e Inversiones Financieras — Adquisicion Temporal de Activos.
») El saldo del capitulo “Tesoreria” corresponde a una cuenta corriente abierta a nombre del Fondo en la
Confederacién Espafiiola de Cajas de Ahorros.
) En virtud de un contrato de prestacion de servicios financieros, la Confederacion Espanola de Cajas de Ahorros
D garantiza que el saldo que en cada momento tenga esta cuenta obtendra un rendimiento minimo igual a la

rnedia aritmética de los tipos medios interbancarios dia a dia menos un margen del 0,35%. La rentabilidad media
de esta cuenta durante el ejercicio 2007 ha sido del 3,70% anual.

>/

El importe devengado durante el gjercicio 2007 por este concepto ha ascendido a 1.056 miles de euros, que se

») encuentran registrados en el epigrafe “Ingresos financieros — Otros ingresos financieros” de la cuenta de

- perdidas y ganancias de dicho ejercicio, de los que 235 miles de euros se encuentran pendientes de cobro al 31

a de diciembre de 2007 (véase Nota 6).

) an el objeto de permitir al Fondo hacer frente a sus obligaciones de pago, en la fecha de constitucién del
mismo se creo un fondo de reserva cuyo valor inicial debia ser igual al 22% del valor inicial de los activos
titulizados, es decir, 94.547 miles de euros. La dotacion inicial del Fondo de Reserva se realizd con cargo al

9 Prestamo Subordinado para Fondo de Reserva y esta materializado en la cuenta corriente abierta a nombre del
Fondo y de forma transitoria en las adquisiciones temporales de activos. Asimismo, el importe del Fondo de

D Reserva que se requerira en cada fecha de pago sera la menor de las siguientes cantidades:




- Elimporte inicial del Fondo de Reserva.
- El maxamo de:

= El porcentaje requerido aplicado sobre el saldo vivo de los activos titulizados en la fecha de
determinacion inmediatamente anterior.

» El 5% del saldo inicial de los activos titulizados.

Asimismo, durante el ejercicio 2007, el Fondo de reserva esta instrumentado transitoria y parcialmente en

\ adquisiciones temporales de activos, el cual ha presentado el siguiente movimiento:
) Miles de
— __Euros
)
Saldo al 31 de diciembre de 2006 94,547
) Compras 766.164
| ventas . 1(/48.786)
) Saldo al 31 de diciembre de 2007 111.925
)

La rentabilidad media de las adquisiciones temporales de activos durante el ejercicio 2007 ha sido del 3,84%
) anual. El importe devengado durante el gjercicio 2007 por este concepto ha ascendido a 3.036 miles de euros,

que se encuentran registrados en el epigrafe “Ingresos financieros — Intereses de adquisicion temporal de
. activos” de la cuenta de pérdidas y ganancias de dicho ejercicio, de los que 354 miles de euros se encuentran
) pendientes de cobro al 31 de diciembre de 2007 (véase Nota 6).

8. Prestamos subordinados

) La Entidad Cedente concedio al Fondo dos prestamos subordinados por unos importes iniciales de 1.240 y
94.547 miles de euros, respectivamente destinados a: (1) inanciar los gastos de constitucion del Fondo y de 1a

) emision de los bonos, (i) financiar parcialmente la adquisicidn de los Activos, (iil) financiar los intereses a favor
de la Entidad Cedente por aplazamiento de pago del Precio de los Activos hasta la fecha de desembolso y (iv)

) dotar el imponrte inicial del Fondo de Reserva (véase Nota 7).

) Estos préestamos devengan, desde la fecha de su disposicion, un interés nominal anual variable fijado
trimestralmente, equivalente al tipo de interés que resulte de aumentar en un margen de 0,50% al tipo Euribor a
tres meses. Al 31 de diciembre de 2007, del importe total devengado (4.525 miles de euros) se encontraba

) pendiente de pago 2.472 miles de euros (véase Nota 10).

) Los préstamos subordinados se amortizaran de la siguiente forma:

) - El préstamo destinado a financiar 1os gastos de constitucion del Fondo y de emision de los Bonos se ira

amortizando en la medida que se vayan amortizando dichos gastos.

)

- El préstamo destinado a componer el Fondo de Reserva se amortizara en cada una de las fechas de

) pago en una cuantia igual a la diferencia existente entre: (i) el valor del Fondo de Reserva a la fecha de

determinacion anterior y (ii) la cantidad requerida del Fondo de Reserva a la fecha de determinacion en
CUrso.

)

‘ Durante el ejercicio 2007, el Fondo ha amonrtizado 61 miles de euros de dichos prestamos.

> .
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9. Bonos de titulizacion

'h El saldo de este epigrafe corresponde a la emision de Bonos de Titulizacion de Activos realizada por el Fondo
!] por importe inicial de 429.700 miles de euros de valor nominal.
La emision de los bonos esta constituida por un unico tramo denominado en euros de 4.297 bonos, y devenga
\ un interés variable fijado trimestraimente, que sera igual al tipo de interes Euribor a tres meses mas un margen
de un 0,22%.
)

L.a fecha de vencimiento final y de amortizacion definitiva de los bonos es el 15 de octubre de 2040, sin perjuicio
\ de que la Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, proceda a amortizar de acuerdo con el
' siguiente calendario: la amortizacion de los Bonos se realizara a prorrata entre los mismos mediante reduccion
del nominal de cada bono, hasta completar el mismo, en cada fecha de pago, esto es, los dias 15 de enero, 15
) de abril, 15 de julio y 15 de octubre de cada afio, en una cuantia igual al importe de los fondos disponibles para

sU amortizacion.

)
A la fecha de formulacién de estas cuentas anuales, los bonos de titulizacion mant!enen la calificacion crediticia
) otorgada en la fecha de constitucion del Fondo, por parte de la Agencia de Calificacion.
) Ei movimiento que se ha producido en el saldo vivo de los bonos durante el gjercicio 200/ ha sido el siguiente:
) “‘___"" Miles de
Euros
) Saldo al 31 de diciembre de 2006 261,089
D Amortizaciones (89.304)
Saldo al 31 de digl_en_]l_;}_re de 2007 | 171.785
)
) El interés devengado durante el ejercicio 2007 por este concepto ha ascendido a 8.861 miles de euros, que se
encuentran registrados en el epigrafe “Gastos financieros — Intereses de bonos” de la cuenta de perdidas y
) ganancias de dicho ejercicio, de los que 1.849 miles de euros se encuentran pendientes de pago al 31 de
' diciembre de 2007 (véase Nota 10).
) L
10. Otros debitos
) La composicion del saldo de este capitulo del balance de situacion al 31 de diciembre de 2007 s la siguiente:
)
)
)




I'I-'|-'

Miles de
Euros
, Intereses devengados no vencidos de:
| Bonos de titulizacion de activos (Nota 9) 1,849
| Préstamos subordinados (Nota §) 2.472 :
Intereses de permuta financiera de intereses (Nota 12) | 1903
| 6.224
Cuentas a pagar:
' Comision gestora y gastos | 20
Gastos elevacion a publico ¢ inscripeion de la cesidn de préstamos 1.040
’ Otros débitos 16
|
.

) 11. Gastos generales y Otros ingresos

- (Fastos Generales

La composicion del saldo del epigrafe "Gastos generales — Comisiones” de la cuenta de perdidas y ganancias

) correspondiente al ejercicio 2007 es {a siguiente:
|
Euros
) |
Comision Sociedad Gestora (Nota 1) 62
) Comision agente financiero >
Comision administracion Entidad Cedente (Nota 1) 15
) |Comisién agencia de calificacion 0
Comision disponibilidad de hquidez 9
) 100
)

En el saldo del epigrafe "Gastos generales — Otros gastos generales” de la cuenta de pérdidas y ganancias
) adjunta se incluyen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas del Fondo, por un importe de 4
miles de euros,

) ' - Qtros Ingresos

) En el ejercicio 2007, el Fondo ha repercutido a la Entidad Cedente una comision variable por importe de 511
miles de euros, en funcién de lo establecido en el folleto del Fondo (véase Nota 1), que se encontraban
registrados en el epigrafe "Otros Ingresos - Comision variable” de la cuenta de pérdidas y ganancias de dicho

ejercicio.

12. Permuta financiera (swap de intereses)

Para que no se viera afectada la estructura de cobros y pagos del Fondo, la Sociedad Gestora, por cuentay en
representacion del Fondo, suscribido con la Confederacion Espanola de Cajas de Ahorros dos contratos de
permuta financiera (“swap”) con la finalidad de cobertura del riesgo de tipo de interés del Fondo. -

f A) El primero por un importe nocional equivalente al saldo vivo de los activos en la fecha de determinacion
inicial que no se encuentren con retrasos en el pago de los importes vencidos de mas de 90 dias. [De esta
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forma, el Fondo se compromete a pagar con cargo a la cuenta de tesoreria el tipo de interés fijo devengado
por los activos titulizados; por su parte, la Confederacion Espafiola de Cajas de Ahorros se compromete a
abonar al Fondo mediante ingreso en la cuenta de tesoreria un tipo de interes vanable igual al Euribor a
tres meses mas un margen del 1,90%.

B) El segundo con la finalidad de cubrir el riesgo de los importes empleados de ciertos activos de la cartera de
la Entidad Cedente que estan sujetos a indices de referencia y a periodos de revisidn de tipos de interes
diferentes a los aplicables a los Bonos, asi como €l riesgo asociado a los importes no empleados de todos
los activos. El Fondo se compromete a pagar, en cada fecha de pago, de acuerdo con el orden de prelacion
de pagos, un importe tomando como referencia el tipo de interes que recibe derivado de los préstamos
cedidos por la Entidad Cedente que estan sujetos a un tipo de interes variable. Por su parte, el Fondo
recibe un importe calculado sobre la base del tipo de interés de referencia calculado sobre el Euribor a tres
meses mas un margen de 60 puntos basicos, por el numero de dias del periodo de devengo de intereses

en curso y dividido entre 360.

El Fondo registrd los resultados de estas operaciones por el neto (2.012 miles de euros) en €l epigrafe
“Intereses de contratos de permuta financiera de intereses” del capitulo "Ingresos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias. Los gastos e ingresos financieros por esta operativa ascendieron a 7.991 y 10.003 miles
de euros, respectivamente, de los que al 31 de diciembre de 2007 se encontraban pendientes de pago y cobro
1,903 y 2.306 miles de euros, respectivamente (véanse Notas 10y 6).

Teniendo en cuenta dicha cobertura, de acuerdo con las previsiones de tipos y la cobertura constituida, no se
estima que se vea afectada la estructura de cobros y pagos del Fondo.

. Situacién fiscal

14

Segun se indica en la Nota 3-e, en el ejercicio 2007 se han equilibrado los ingresos y 10s gastos del Fondo, por
lo que no procede liquidar cuota alguna por el Impuesto sobre Sociedades.

El Fondo tiene abierto a inspeccion fiscal todos los impuestos que le son de aplicacion desde la fecha de su
constitucion. Como consecuencia de las posibles diferentes interpretaciones de la normativa fiscal aplicable a las
operaciones realizadas por el Fondo, para los ejercicios sujetos a inspeccion podrian existir pasivos de caracter
contingente. En opinién de los Administradores de la Sociedad Gestora, 1a deuda tributaria que, en su caso,
pudiera devengarse, no tendria efectos significativos en las cuentas anuales.

. Cuadros de financiacion

A continuacion se muestran los cuadros de financiacion del Fondo correspondientes a los ejercicios 2007 y
2006: -




| - [ MilesdeEuros |
| — e | 2007 | 2006 (*

ORIGENES:
Dotacion para la amortizacién de gastos de establecimiento (Nota 5) 248 _ 248
Amortizacion y traspasos de activos titulizados (Nota 4) 82.955 143.675 :
Adquisiciones Temporales de Activos - 174
Otros créditos 1,584 -
;Ife_soreria o o o 22.036 | 4.390
Total | - o 106.823 148,487
APLICACIONES:
Otros creditos - 815
Otros débitos 80 1,089
Adquisiciones Temporales de Activos (Nota 7) | 17.378 .
i Amortizacion de préstamos subordinados (Nota 8) 61 248
| Amortizacion de bonos de titulizacién (Nota 9) 89.304 146.335
Total 106823 | 148.487

(*) Se presenta, (nica y exclusivamente a efectos comparativos

15. Acontecimientos posteriores al cierre

Con fecha 20 de noviembre de 2007 se publicé el R.D. 1514/2007, por el que se aprueba el nuevo Plan General

de Contabilidad que ha entrado en vigor el dia 1 de enero de 2008 y cuya aplicacion es obligatoria para los
ejercicios iniciados a partir de su entrada en vigor.

El mencionado Real Decreto establece que las primeras cuentas anuales que se elaboren conforme a 10s
criterios contenidos en el mismo se consideraran cuentas anuales iniciales y, por lo tanto, no recogeran cifras
comparativas del ejercicio anterior, si bien se permite presentar informacion comparativa del ejercicio inmediato
anterior siempre que la misma se adapte al nuevo Plan. Adicionalmente, el Plan contiene diversas disposiciones

transitorias en las cuales se permiten distintas opciones en la aplicacidn, por primera vez, de la nueva norma
contable, asi como la adopcion voluntaria de determinadas excepciones en dicho proceso de aplicacion inicial.

La Sociedad Gestora del Fondo esta llevando a cabo un plan de transicion para su adaptacion a la nueva
normativa contable que incluye, entre otros aspectos, el analis<ns1:XMLFault xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat"><ns1:faultstring xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat">java.lang.OutOfMemoryError: Java heap space</ns1:faultstring></ns1:XMLFault>