CNmy

Reggstrf; & Auditoriag
Emisorss

Fondo de Titulizacion,
Programa Independiente
de Titulizacién de
Cédulas Hipotecarias

Cuentas Anuales e Informe de Gestion
correspondientes al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2008,
junto con el Informe de Auditoria



D i
e I o Itte ® Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1

Torre Picasso
28020 Madrid
Espafa

Tel.: +34 915 14 50 00

Fax: +34 915 14 51 80
+34 91556 74 30

www.deloitte.es

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Tenedores de Bonos de Fondo de Titulizacién, Programa Independiente de Titulizacion de Cédulas Hipotecarias,
por encargo de Santander de Titulizacién, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, S.A.:

Hemos auditado las cuentas anuales de Fondo de Titulizacién, Programa Independiente de Titulizacién de Cédulas
Hipotecarias que comprenden el balance de situacion al 31 de diciembre de 2008 y la cuenta de pérdidas y ganancias y
la memoria (véase Nota 2) correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacién es
responsabilidad de los Administradores de su Sociedad Gestora (Santander de Titulizacién, Sociedad Gestora de Fondos
de Titulizacién, S.A.). Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto,
basada en el trabajo realizado de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas, que requieren el examen,
mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de su
presentacion, de los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

Las cuentas anuales adjuntas del ejercicio 2008 son las primeras que los Administradores de la Sociedad Gestora
formulan aplicando la Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores. En este
sentido, se ha considerado el contenido de la Norma Transitoria Segunda que contempla determinadas excepciones a la
aplicacién de la nueva normativa contable en la formulacién de las citadas cuentas anuales del ejercicio 2008 (véase
Nota 2-d), asi como el hecho de que la Norma Transitoria Tercera de la citada Circular considere las citadas cuentas
anuales del ejercicio 2008 como cuentas anuales iniciales, por lo que no se incluyen cifras comparativas con las del
ejercicio anterior. En la Nota 2-¢ de la memoria adjunta “Aspectos derivados de la transicién a las nuevas normas
contables™ se presentan el balance de situacion y la cuenta de pérdidas y ganancias incluidos en las cuentas anuales del
ejercicio 2007, que fueron formuladas aplicando la normativa vigente en dicho ejercicio. Nuestra opinién se refiere,
exclusivamente, a las cuentas anuales del ejercicio 2008. Con fecha 2 de abril de 2008, emitimos nuestro Informe de
Auditoria acerca de las cuentas anuales del ejercicio 2007, formuladas de conformidad con los principios y normas
contables generalmente aceptados en la normativa espafiola vigentes en dicho ejercicio, en el que expresamos una
opinién favorable.

En nuestra opini6n, las cuentas anuales del ejercicio 2008 adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Fondo de Titulizacién, Programa Independiente de
Titulizacién de Cédulas Hipotecarias al 31 de diciembre de 2008 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 informacién necesaria y
suficiente para su interpretacion y comprensién adecuada, de conformidad con principios y normas contables
generalmente aceptados en la normativa espafiola que resultan de aplicacion.

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2008 contiene las explicaciones que los Administradores de la Sociedad
Gestora consideran oportunas sobre la situacion 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 ¢l citado informe de
gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2008. Nuestro trabajo como auditores se limita a la
verificacién del informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de
informacié6n distinta de la obtenida a partir de los registros contables del Fondo.

Juan José Pérez Sa

COPIA GRATUITA
2 de abril de 2009 Yeceeeccstaaanns
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&» Santander

o
o
o
@
@
@
o
o
¢ Fondo de Titulizacion,
o Programa Independiente
de Titulizacion de
Cédulas Hipotecarias

Cuentas Anuales e Informe de Gestion
correspondientes al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2008

28

Santander de Titulizacion, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, S.A.
Ciudad Grupo Santander - 28660 Boadilla del Monte (Madrid) Espafia. Tel. +34 91 289 3289; Fax. +34 91 257 1437



Sy
Q
e
-
3
-
S
75

"ugIDBRN)S ap doueleq d1sa ap ajueibajul sped uewio) BIUNIPE BLUOWSI B] UD SBIIOSIp €1 B | SBION SeT

$66°282'L OAISVd TV.LOL $66°28Z°L OAILDV TVLOL
sy (2 e10N) VIHI¥OSaL
689722 (6 e3I0N) sVaN3a svulo | 292722 (9 ©10N) SOLIAIYD SONLO
(Liz'L) (01 ®I0N) SOOVd 30 NOIDVTINd 30 NIANO NNOIAS OAISVd V SALSNIY | £S5°€ (8 210N) SOIDIDUAra SONVA NI ¥INGIRILSIA V¥ SOLSVD
9159 (¥ 1I0N) SOIDIONAra SORIVA NI NINGINLSIA V SOSIUONI | 000°00Z° L (¥ e10N) seuedejodly seinpen
ISYHIIONVYNIZ SANOIDVZITIAOWNI

000°002Z°} (g B}ON) uoRZ)NY)) 8p Souog
1$3TAVID0O3IN STUOTVA SONLO A SAINOIDVOITEO 3A SANOISING | L19°L (s 210N) OLN3INIDATAVLS3 30 SOLSVD
sosng OAISYd sosng OAILOV
ap sajiiy op so|I

€ AT’} SVLON) 8002 30 3¥GINIIDOIA 3A L€ TV NOIOVNLIS 30 ONVIVE

SVINVO3I10diH SYINA30 3a NQIOVZIINLIL 30 IINIIANIJIANI YWVHOOUd ‘SOALLOV 30 NOIOVZIINLIL 30 OONO4

. -

)

Ciudad Grupo Santander - 28660 Boadilla del Monte (Madrid) Espaiia. Tel. +34 91 289 3289; Fax. +34 91 257 1437

Santander de Titulizacién, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, S.A.



‘setoueueb A sepipiad ap Bjuano e}sa ap ajuelbaju) sped uewwo) BJUNipe BUOLIBI B) UL SB)LOSAp €) B | SEJON SB]

9¢8°'29 Y38VH V101 9€8'29 3930 V101
Z8l
W soyseb sono
9L (01 ©30N) sobed ap uoioejaid ap uapio |3 unbas oaised e sajsnle sod sosaibu| | LyL uonsab ap uoisiwon
SOSTUONI SOHL0 (04 BION) STTVHINIO SOLSYD
zoL'd (S ©I0N) OLNIINIDI1aYLS3
3d SOLSVO 3d NOIDVZILYONWY V1V NOIOVYLOa
2029
Fx4 (2 ©J0N) soasioueuyy sosaibu| | Z65°'19
66V (r EION) |eulwoU JojeA B seledsjodiy SeiNPYO Se| ap sasald| | €12 JEUJWIOU JOJBA B SOUO( SO| ap Sasaisiu|
8vS°LY (v ©30N) seuedssjodiy se(npaod se| ap sasaleuf | 6.Z°1L9 UQIdRZIINY} O SOUO( 8P SOSBIUY
SOUIIODNVYNIZ SOSTHONI (g e30N) SOMIIONVNIS SOLSYD
soin3 y3avH i soin3 393a
ap soIIN op saliN

I
U
o
=
3
=
«©
s

€ AT 'L SVLON) 8002 30 IHFINIIOIQ 34 L€ T3 OQVNINYIL TVANV OIDIDY3rT TV LNIIANOdSIHNOD

SVIONVNVO A SVAIQ¥3d 3Q VLNIND

SYRVO31O0dIH SYINA30 3a NOIOVZITNLIL 30 ILINIIANIJIANI YAVHOOUd ‘SOAILIV 3T NQIDVZITNLIL 30 OANOH

>
-

)

S.A.

Ciudad Grupo Santander - 28660 Boadilla del Monte (Madrid) Espafia. Tel. +34 91 289 3289; Fax. +34 91 257 1437

izacién,

Santander de Titulizacién, Sociedad Gestora de Fondos de Titul




&» Santander

Fondo de Titulizacién, Programa Independiente de Titulizacion de Cédulas
Hipotecarias

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

Resefia del Fondo

OOOO0.0..fg.......O..QO'.CQQ.QQQ...

Fondo de Titulizacién, Programa Independiente de Titulizacion de Cédulas Hipotecarias (en adelante, “el
Fondo”) se constituyé, mediante Escritura Publica de fecha 17 de julio de 2007. El Fondo esta regulado
conforme a: (i) la Escritura de Constitucién del Fondo, (ii) el Real Decreto 926/1998 y disposiciones que lo
desarrollen, (jii) la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de Inversién Inmobiliaria y
sobre Fondos de Titulizacion Hipotecaria (en cuanto a lo no contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en tanto
resulte de aplicacién), (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 la 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 de la contratacion publica (conjuntamente,
la "Ley 24/1988"), en su redaccion actual, en lo referente a su supervision, inspeccién y sancion y para todo
aquello que resulte de aplicacién y (v) en las demas disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada
momento que resulten de aplicacion.

El Fondo constituye un patrimonio separado y esta abierto en cuanto a su activo y a su pasivo, siendo la fecha
de vencimiento legal del Fondo el 21 de enero de 2025. Su finalidad consiste en la adquisicion de cédulas
hipotecarias singulares (en adelante, los “activos titulizados") y en la emisién de valores emitidos con cargo a su
activo (bonos de titulizacién de activos).

El Fondo carece de personalidad juridica y es gestionado por Santander de Titulizacion, Sociedad Gestora de
Fondos de Titulizacion, S. A. (en adelante, “la Sociedad Gestora”, entidad integrada en el Grupo Santander). La
comisidén de administracién que se paga a la Sociedad Gestora se calcula como el 0,005% anual del valor del
importe principal no amortizado de las cédulas hipotecarias.

En cada fecha de pago se abonara a las Entidades Cedentes una cantidad en concepto de excedente
distribuible cuyo importe sera igual a la diferencia positiva, si la hubiere, entre los ingresos y los gastos del
periodo de liquidacion. En caso de que dicho margen de intermediacién fuese negativo, se repercutiria de
acuerdo a lo indicado en la Nota 3-f.

Los activos titulizados integrados en el Fondo corresponden a cédulas hipotecarias nominativas, emitidas por
Caja de Ahorros de Asturias, Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Cérdoba, Caja Caminos Sociedad
Cooperativa de Créditos, Banco Guipuzcoano, S.A., Banco Santander, S.A. y Santander Consumer Finance,
S.A. (en adelante, las “Entidades Emisoras”). El Fondo se constituy6 con un activo inicial de 1.200.000 miles de
euros de valor nominal.

El Fondo tributa en el régimen general del Impuesto sobre Sociedades de acuerdo con lo dispuesto por el Real
Decreto Legislativo de 4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del Impuesto
sobre Sociedades, modificado posteriormente por la Ley 35/2006, de 28 de noviembre. La normativa fiscal
vigente excluye explicitamente a los Fondos de Titulizacion de la obligacion de que les sea practicada alguna
retencion legal sobre los intereses devengados por los Derechos de Crédito.

Santander de Titulizacién, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, S.A.
Ciudad Grupo Santander - 28660 Boadilla del Monte (Madrid) Esparia. Tel. +34 91 289 3289; Fax. +34 91 257 1437
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Bases de presentacion de las cuentas anuales

a)

b)

c)

d)

Imagen fiel

Las cuentas anuales se han preparado a partir de los registros contables que del Fondo mantiene su
Sociedad Gestora y se presentan de acuerdo con los formatos y criterios de valoracion establecidos en la
Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, de forma que muestran la
imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera, de los resultados del Fondo y de los recursos obtenidos
y aplicados durante el ejercicio. Tal y como establece la Norma Transitoria Tercera de dicha Circular, las
cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2008 podran ser presentadas con el mismo formato que el
empleado en el ejercicio anterior, posibilidad por la que ha optado la Sociedad Gestora del Fondo.

Las cuentas anuales del Fondo, que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad Gestora, se
encuentran pendientes de aprobacién por la Junta General de Accionistas de dicha Sociedad Gestora. No
obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios.

Principios contables y criterios de valoracién

En la preparacién de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y criterios de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningun principio contable o criterio de valoracién de caracter obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en Jas cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su elaboracién.

Principios contables no obligatorios aplicados

No se han aplicado principios contables no obligatorios. Adicionalmente, los Administradores de la Sociedad
Gestora del Fondo han formulado estas cuentas anuales teniendo en consideracion la totalidad de los
principios y normas contables de aplicacién obligatoria que tienen un efecto significativo en dichas cuentas
anuales. No existe ningin principio contable que siendo obligatorio, haya dejado de aplicarse.

Nueva normativa

Las cuentas anuales del Fondo correspondientes al ejercicio 2008 han sido formuladas de acuerdo con lo
establecido en la Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, que
implica la aplicacion de los criterios contenidos en la misma desde el 1 de enero de 2008, con las
excepciones previstas en la Norma Transitoria Segunda e indicadas mas adelante. Esta normativa supone,
con respecto a la que se encontraba en vigor al tiempo de formularse las cuentas anuales del Fondo del
ejercicio 2007 (Real Decreto 1643/1990, de 20 de diciembre, por el que se aprueba el Plan General de
Contabilidad), cambios en politicas contables, criterios de valoracién y forma de presentacion de los estados
financieros, asi como la incorporacién de dos nuevos estados financieros (estado de flujos de efectivo y el
estado de ingresos y gastos reconocidos). No obstante lo anterior, tal y como establece la Norma Transitoria
Segunda de la mencionada Circular, en relacion con las normas que regulan el contenido de las cuentas
anuales y las normas relativas a gastos de constitucion, instrumentos financieros, deterioro de valor de los
activos financieros, garantias financieras y coberturas contables, se aplicaran por primera vez en la
elaboracién de las cuentas anuales del ejercicio 2009.

Los principales cambios se refieren al saneamiento de los gastos de constitucion, al registro en el activo o en
el pasivo, en su caso, del valor razonable de los derivados utilizados por el Fondo, a la valoracion de los
activos y pasivos financieros del Fondo, a excepcion de los derivados, a su coste amortizado y al registro del
deterioro que, en su caso, se desprenda de la valoracion de los activos financieros del Fondo.

Las cuentas anuales del ejercicio 2008 han sido elaboradas conforme a los criterios de valoracion y
presentacién establecidos en la normativa mencionada con anterioridad, y no difieren significativamente de
los que se han venido utilizando en ejercicios anteriores. Por tanto, al no existir diferencias entre el balance
de apertura y el anterior, las presentes cuentas anuales no incluyen conciliacién entre dichos balances.

Santander de Titulizacién, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, S.A.
Ciudad Grupo Santander - 28660 Boadilla del Monte (Madrid) Espana. Tel. +34 91 289 3289; Fax. +34 91 257 1437
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La Sociedad gestora del Fondo esta llevando a cabo un plan de transicién para su adaptacién a la nueva
normativa contable que incluye, entre otros aspectos, el andlisis de las diferencias de criterios y normas
contables y la evaluacion de las necesarias modificaciones en los procedimientos y sistemas de informacion.
A la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales el plan mencionado anteriormente se encuentra
en fase de ejecucién sin que sea posible estimar en la actualidad de forma integra, fiable y con toda la
informacion relevante los potenciales impactos de la transicion.

Aspectos derivados de la transicién a las nuevas normas contables

A los efectos de la obligacién establecida en el articulo 35.6 del Cédigo de Comercio y a los efectos
derivados del principio de uniformidad y del requisito de comparabilidad, de acuerdo con lo dispuesto en la
Norma Transitoria Tercera de la Circular 2/2009, las cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2008 se
consideran cuentas anuales iniciales, por lo que no reflejan cifras comparativas con las del ejercicio 2007 en
cada una de las partidas del balance de situacién y de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Sin perjuicio de lo anterior, tal y como establece la Norma Transitoria Tercera de la Circular 2/2009, a
continuacion se incluyen el balance de situacién y la cuenta de pérdidas y ganancias correspondientes al
ejercicio 2007, que fueron elaboradas conforme a los principios y normas contables entonces vigentes (Real
Decreto 1643/1990, de 20 de diciembre, por el que se aprueba el Plan General de Contabilidad) y que fueron
aprobadas por la Junta General de Accionistas de la Sociedad Gestora del Fondo:

BALANCE DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2007

Miles de Miles de
ACTIVO Euros PASIVO Euros

GASTOS DE ESTABLECIMIENTO 2.713
INMOVILIZA CIONES FINANCIERAS: EMISIONES DE OBLIGACIONES Y OTROS VALORES NEGOCIABLES:
Cédulas hipotecarias 1.200.000 | Bonos de titulizacion 1.200.000
GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS 3.826 | INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS 7.015
OTROS CREDITOS 28.238 | OTRAS DEUDAS 27.833
TESORERIA 7

TOTAL ACTIVO 1.234.848 TOTAL PASIVO 1.234.848

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
[o] NTE DIDO ENTRE EL 17 DE JU|
(FECHA DE CONSTITUCION DEL FONDO| Y EL 31 DE DICIEMBRE DE 2007

Miles de Miles de
DEBE Euros HABER Euros
GASTOS FINANCIEROS: INGRESOS FINANCIEROS:
Intereses de bonos de titulizacion 27.801 | Inte delas cédulas hip ias 27.857
. Interes es de Jos bonos a valor nominal 19| k delas cédulas hip ias a valor nominal 218
Ingresos financieros 13
27.920 28.088
DOTACION A LA AMORTIZACION DE GASTOS DE
ESTABLECIMIENTO 481
GASTOS GENERALES: OTROS INGRESOS:
Comisién de gestion 27 | Comisién Variable 381
Otros gastos 41
68
TOTAL DEBE 28.469 TOTAL HABER 28.469

.C........Q....Q...O‘Q.'.C.O.QCQ...

f) Correccién de errores

En la elaboracion de estas cuentas anuales del ejercicio 2008 no se ha detectado ningun error significativo
que haya supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2007.

Santander de Titulizacién, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, S.A.
Ciudad Grupo Santander - 28660 Boadilla del Monte (Madrid) Espafia. Tel. +34 91 289 3289; Fax. +34 91 257 1437
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3. Principios de contabilidad y criteriog de valoracién aplicados

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

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

Los gastos de establecimiento del Fondo se amortizan linealmente en un periodo de tres afios, a partir del 17
de julio de 2007 (véase Nota 5).

c) Gastos a distribuir en varios ejercicios e Ingresos a distribuir en varios ejercicios

El Fondo ha registrado en el epigrafe “Gastos a distribuir en varios ejercicios” del balance de situacion la
diferencia entre el valor nominal al que se emiti6 la Serie Unica de Bonos y el importe efectivo recibido por el
Fondo en su suscripcién. Los gastos a distribuir en varios ejercicios se iran amortizando lineaimente durante
la vida de los Bonos.

Asimismo, se ha registrado en el epigrafe “Ingresos a distribuir en varios ejercicios” del balance de situacion
el interés devengado a su favor por la diferencia entre el precio de suscripcion de las Cédulas Hipotecarias y
el valor nominal al que fueron emitidas, coincidiendo el precio de adquisicion por el Fondo del total de las
Cédulas Hipotecarias con el precio de suscripcion abonado por las Entidades Cedentes. Los ingresos-a
distribuir en varios ejercicios se irdn amortizando linealmente durante la vida de las Cédulas Hipotecarias.

d) Inmovilizaciones financieras — Cédulas hipotecarias

Este capitulo del balance de situacién recoge los activos titulizados adquiridos por el Fondo vivos en cada
momento, que se presentan valorados a su valor nominal. El Fondo sigue el criterio de sanear, en su caso,
aquellos activos titulizados en los que la antigliedad de los saldos impagados sea superior a dieciocho
meses. Asimismo, los intereses devengados pendientes de cobro de los activos titulizados en situacién de
impago son reconocidos, en su caso, en el activo con contrapartida a una cuenta de pasivo, registrandose en
la cuenta de resultados en el momento del cobro. El Fondo no presenta impagados al 31 de diciembre de
2008.

e) Impuesto sobre Sociedades

&S

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 el
Impuesto de Sociedades, modificado posteriormente por la Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del Impuesto
sobre la Renta de las Personas Fisicas y de modificacion parcial de las Leyes de los Impuestos sobre
Sociedades, sobre la Renta de no Residentes y sobre el Patrimonio, que establece el tipo de gravamen
general del Impuesto sobre Sociedades en el 30%.

Dado que en el ejercicio 2008 se han equilibrado los ingresos y los gastos del Fondo, no procede liquidar
cuota alguna por el Impuesto sobre Sociedades (véase Nota 11).

f) Comisién variable

La retribucién variable como consecuencia de la intermediacion financiera se determina como la diferencia
entre los ingresos y los gastos devengados, que incluyen, entre otros, cualquier rendimiento o retribucion,

santander de Titulizacion, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, S.A.
Ciudad Grupo Santander - 28660 Boadilla del Monte (Madrid) Espana. Tel. +34 91 289 3289; Fax. +34 91 257 1437
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distinto de esta comisién variable a percibir por el cedente, u otro beneﬁciar!o, de' acuer_do con !a
documentacion constitutiva del Fondo, devengada en el periodo. Se exceptlian de dicha diferencia la propia
comision variable y el gasto por impuesto sobre beneficios.

Cuando la diferencia obtenida conforme al parrafo anterior sea negativa, dicha diferencia se repercute a los
pasivos emitidos por el Fondo a través de la cuenta correctora de pasivo “Ajustes a pasivo segun orden de
prelacién de pagos” del pasivo del balance de situacién, registrandose un ingreso en el epigrafe “Ingresos
por ajustes a pasivo segun el orden de prelacién de pagos” de la cuenta de pérdidas y ganancias (véase
Nota 1). Dicha repercusion se realiza comenzando por la cuenta de periodificacion de la comision variable,
devengada y no liquidada en periodos anteriores, y continuando por el pasivo mas subordinado, teniendo en
cuenta el orden inverso de prelacién de pagos establecido contractualmente para cada fecha de pago.

4. _Inmovilizaciones financieras e Ingresos a distribuir en varios ejercicios

La Sociedad Gestora, en nombre y representacion el Fondo, suscribié con fecha 17 de julio de 2007 un contrato
de cesién de activos con las Entidades Cedentes, en virtud del cual se adquirieron cédulas hipotecarias
singulares por importe de 1.200.000 miles de euros emitidas de acuerdo con lo previsto en al Ley del Mercado
Hipotecario 2/1981, siendo el subyacente préstamos hipotecarios concedidos con el limite maximo del 80% del
valor de tasacién de los activos hipotecados.

Las cédulas hipotecarias singulares adquiridas por el Fondo se emitieron con una prima de emisién de 0,6027%
del valor nominal de las mismas registrandose en el epigrafe “Ingresos a distribuir en varios ejercicios” del
balance de situacion por importe de 7.233 miles de euros. Durante el ejercicio 2008 se han imputado a
resultados 499 miles de euros, que se incluyen en el epigrafe “Ingresos Financieros — Intereses de las cédulas
hipotecarias a valor nominal” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Las cédulas hipotecarias devengan un tipo
de interés fijo del 5,1353% anual. Dichas cédulas se empezaran a amortizar el 20 de julio de 2022.

Los intereses devengados durante el ejercicio 2008 por estas cédulas hipotecarias han ascendido a 61.548
miles de euros, que se encuentran registrados en el epigrafe “Ingresos financieros — Intereses de las cédulas
hipotecarias” de la cuenta de pérdidas y ganancias de dicho ejercicio, de los que 27.782 miles de euros se
encontraban pendientes de cobro al 31 de diciembre de 2008 (véase Nota 6).

5. Gastos de establecimiento:

El movimiento de su saldo se muestra a continuacion:

Miles de

Euros
Saldo a 1 de enero de 2008 2.713
Amortizaciones (1.102)
Saldo a 31 de diciembre de 2008 1.611

6. Otros créditos
Su composicion es la siguiente:
Miles de
Euros

Intereses devengados no vencidos de Cédulas Hipotecarias (Nota 4) 27.782
27.782
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Teniendo en cuenta la antigiiedad de la deuda vencida y las caracteristicgs d_g las Cédulas Hipo.te.carias los
Administradores de la Sociedad Gestora no consideran necesaria la constitucion de un fondo adicional para
cubrir posibles deterioros.

7. _Tesoreria

Su saldo corresponde a una cuenta corriente (“cuenta de tesoreria”) abierta a nombre del Fondo en Banco
Santander, S.A.

En virtud del contrato de reinversion a tipo variable garantizado, Banco Santander, S.A. ggrantiza al .Fo_ndo en
nombre de su Sociedad Gestora que el saldo de su cuenta tendra una rentabilidad variable con liquidacion
mensual, igual al tipo de interés de referencia Euribor a doce meses.

La rentabilidad media de la cuenta de tesoreria durante el ejercicio 2008 ha sido del 4,583% anual.

La Sociedad Gestora, en nombre y representacién del Fondo, ha contratado una linea de liquidez con Ixis
Corporate & Investment Bank, para la serie (nica de Bonos emitidas con cargo al Fondo, con el objeto de
permitir al Fondo hacer frente a sus obligaciones de pago frente a los titulares de los Bonos y frente a otros
acreedores cuyo crédito sea imputable a dicha Serie.

8. _Bonos de titulizacién y Gastos a distribuir en varios ejercicios

El saldo de este epigrafe recoge el importe pendiente de amortizar de la emision realizada el 17 de julio de 2007,
por un importe total inicial de 1.200 millones de euros, y constituida por una tnica serie de 12.000 bonos (con un
valor nominal de 100.000 euros). Estos bonos se emitieron con una prima del 0,3287% del valor nominal de los
mismos, registrandose en el epigrafe “Gastos a distribuir en varios ejercicios” del balance de situacién por
importe de 3.944 miles de euros. Durante el ejercicio 2008 se han imputado a resultados 273 miles de euros,
que se incluyen en el epigrafe “"Gastos Financieros — Intereses de los bonos a valor nominal” de la cuenta de
pérdidas y ganancias. Los bonos tienen un interés nominal anual fijo de 5,125%, pagadero anuaimente (20 de
julio de cada afio o el dia habil siguiente).

Los Bonos se representan por medio de anotaciones en cuenta, y gozan de la naturaleza juridica de valores
negociables de renta fija simple con rendimiento explicito. Los Bonos son objeto de cotizacion en el mercado
AIAF de Renta Fija. La fecha de vencimiento final y de amortizacion definitiva de esta primera emision de Bonos
es el 21 de julio de 2022.

La Sociedad Gestora procedera a la liquidacion del Forido, cuando tenga lugar alguna de las causas siguientes:

Todos los Activos y/o todos los Bonos de todas las Series hayan sido integramente amortizados (una
vez finalizado el Plazo de Emision);

si concurrieran, a juicio de la Sociedad Gestora, circunstancias excepcionales que hagan imposible, o
de extrema dificultad, el mantenimiento del equilibrio financiero del Fondo, incluyéndose en este
supuesto circunstancias tales como la existencia de una modificacion en las normas legales o
reglamentarias (ya sean de caracter fiscal o de otro tipo), el establecimiento de obligaciones de
retencién, o demas situaciones que de modo permanente pudieran afectar al equilibrio financiero del
Fondo;

se produzca un impago indicativo de un desequilibrio grave y permanente en relacion con los vaiores
emitidos que afecte de forma global al Fondo o se prevea que se va a producir;

en el supuesto previsto en el articulo 19 del Real Decreto 926/1998, que establece la obligacién de
liquidar anticipadamente el Fondo en el caso de que hubieran transcurrido 4 meses desde que tuviera
lugar un evento determinante de la sustitucion forzosa de la Sociedad Gestora, por ser ésta declarada
ern concurso o se le revocase la autorizacion, sin que hubiese encontrado una nueva sociedad gestora
dispuesta a encargarse de la gestion del Fondo nombrada de conformidad con lo dispuesto en el
apartado 3.7.1.c) del Médulo Adicional;
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(v) se cumplan treinta meses desde la Fecha de Vencimiento Final de la Serie_con la Fecha de
Vencimiento Final mas tardia que se emita con cargo al Fondo (una vez finalizado el Plazo de
Emisién).

En caso de que se produzca cualquiera de las situaciones descritas en los apartados (i) a (v) anteriores, la

Sociedad Gestora informara a la CNMV e iniciara los tramites pertinentes para la liquidacion del Fondo.

Durante el ejercicio 2008 y hasta la fecha de formulacién de estas cuentas anuales,'los bonqs de }itulizacién no
han sufrido modificaciones en la calificacién crediticia otorgada por parte de la Agencia de Calificacion.

Durante el ejercicio 2008 no se han producido amortizaciones de los bonos.

La colocacién y aseguramiento de los Bonos de la Pitch — Serie 1, se llevé a cabo por Banco Santander, S.A,,
Bayerische Hypo und Vereinsbank Aktiengesellschatft e Ixis Corporate & Investment Bank, las cuales cobraron
una comision por la colocacion y aseguramiento de los Bonos equivalente a 16 puntos basicos sobre el importe
nominal de los Bonos de la Pitch — Serie 1 por ellas aseguradas.

Otras deudas

Su composicién es la siguiente:

Miles de
Euros
Intereses devengados no pagados de:
Bonos de titulizacién 27.669
Cuentas a pagar:
Comisién de Gestién 20
27.689

10. Gastos generales y Otros Ingresos

- Gastos Generales

En el saldo de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias se incluyen 4 miles de euros en concepto de
servicios de auditoria de las cuentas anuales del Fondo, Unico servicio prestado por dicho auditor.

- Otros Ingresos

El Fondo ha registrado en el epigrafe “Ingesos por ajustes a pasivo segun el orden de prelacién de pagos” de la
cuenta de pérdidas y ganancias el margen de intermediacién negativo correspondiente al ejercicio 2008, que se
repercute a los pasivos emitidos por el Fondo a través de la cuenta correctora de pasivo “Ajustes a pasivo segtin
orden de prelacion de pagos” del pasivo del balance de situacion (véanse Notas 1 y 3-f).

. Situacién fiscal

El Fondo tiene sujetos a inspeccion fiscal todos los impuestos que le son de aplicacion desde la fecha de su
constitucion. En opinion de los Administradores de la Sociedad Gestora la posibilidad de que se materialicen
pasivos fiscales de los ejercicios sujetos a inspeccion es remota y, en cualquier caso la deuda tributaria que de
ellos pudiese derivarse no afectaria significativamente a las cuentas anuales.

Q.‘C....’2.“0..’..‘............COO
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Segun se indica en la Nota 3-e, en el ejercicio 2008 se han equilibrado los ingresos y los gastos del Fondo, por

lo que no procede liquidar cuota alguna por e! Impuesto sobre Sociedades.

12. Cuadro de financiacién

A continuacion se muestra el cuadro de financiacion del Fondo correspondiente al ejercicio 2008:

Miles de
Euros

ORIGENES:
Amortizacién de gastos de establecimiento (Nota 5) 1.102
Amortizacién de gastos a distribuir en varios ejercicios (Nota 8) 273
Otros créditos 456
Tesorerfa 23
Total origenes 1.854
APLICACIONES:
Amortizacién de ingresos a distribuir en varios ejercicios (Nota 4) 499
Ajustes a pasivo segun orden de prelacion de pagos (Nota 10) 1.211
Otras deudas - 144
Total aplicaciones 1.854

13. Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercmo y hasta la fecha de formulacnon de estas cuentas anuales, no se ha

producido ningun hecho significativo.
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Fondo de Titulizacién, Programa Independiente de Titulizacién de Cédulas
Hipotecarias

Informe de Gestién del
ejercicio terminado el
31 de diciembre de 2008

A 31 de diciembre de 2008, el nominal de los activos del Fondo ascendia a mil doscientos millone§ de
(1.200.000.000) euros, cifra que no ha sufrido variacion desde la Fecha de Constitucion del Fondo (17 de julio de
2007).

No existen activos impagados, ni clasificados como fallidos.

La Fecha de vencimiento Final de las Cédulas Hipotecarias correspondientes a la PITCH- Serie 1 sera el 20 de
julio de 2022. Las Cédulas Hipotecarias correspondientes a la PITCH- Serie 1 se suscribieron por la Entidad
Cedente a un precio equivalente al 99,3973% del valor nominal de cada una de elias.

Las Cédulas Hipotecarias correspondientes a la PITCH-Serie 1 devengaran un tipo de interés fijo anual de un
5,1353%.

A 31 de diciembre de 2008, el nominal de los Bonos de la unica Serie emitida por el Fondo ascendia a mil
doscientos millones (1.200.000.000) de euros y no ha sufrido variacién respecto del momento de su emision. Al
cierre del ejercicio queda por amortizar el 100% de la serie Unica emitida.

Los Bonos de la PITCH- Serie 1 se emitieron a un precio equivalente al 99,6713% de su valor nominal. Y
devengaran un tipo de interés fijo anual de un 5,125%.

Asumiendo que no se produce ningun supuesto de amortizacion anticipada de los Bonos, el tipo de interés
efectivo, la vida media y la duracion de un bono de la PITCH-Serie 1 seria:

- tipo de interés efectivo: 5,1573%
- vida media (afios): 9,30
- duracion (afios): 9,30.
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Las CUENTAS ANUALES del Fondo de Titulizacibn de Activos, Programa
Independiente de Titulizacion de Cédulas Hipotecarias, anteriormente transcritas,
correspondientes al ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2008 (Memoria, Balance y
Cuenta de Pérdidas y Ganancias), asi como el INFORME DE GESTION
correspondiente, conteriidas en los precedentes folios numerados correlativamente de
la pagina 1 a I/ (ambas inclusive), han sido aprobadas por el Consejo de
Administracion de la Sociedad Gestora, Santander de Titulizacion, S.G.F.T., S.A. el dia
31 de marzo de 2009 con vistas a su verificacion por los auditores, firmando todos y
cada uno de los sefiores consejeros, cuyos nombres y apellidos constan a
continuacion, la presente diligencia de la que doy fe cdmo Secretario del Consejo.

\ El Secretario
del Consejo de Administracion

Dia. M? José Olmedilla Gonzalez

D. Jos 5 Alvarez-Alvarez .Marc jandro Cas o

\(D./Igﬁ_éﬁﬁ Ortega Bavara ~ Diia. Aha Bolado Valle”

D. Santos Gonzalez Sénché%\ D. Juan %drw

D. Gabriel de Escalante Yanguela D JesasTepeda Caro
D. Enrique Silva Bravo D. José Aﬁtoﬁib Soler Ramos
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