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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A Titulizacion de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién,
Sociedad Gestora de TDA 20 MIXTO, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS.

1. Hemos auditado las cuentas anuales de TDA 20 MIXTO, FONDO DE TITULIZACION
DE ACTIVOS, que comprenden el balance de situacion al 31 de diciembre de 2008y la
cuenta de pérdidas y ganancias y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado
en dicha fecha, cuya formulacién es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad
Gestora del Fondo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién 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 evaluacién de su
presentacién, de los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

2. Las cuentas anuales adjuntas del ejercicio 2008 son las primeras que los
Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo formulan aplicando la Circular 2/2009,
de 25 de marzo, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, que adapta [a normativa
contable para Fondos de Titulizacién al nuevo Plan General de Contabilidad, aprobado por el
Real Decreto 1514/2007. En este sentido, de acuerdo con la Norma Transitoria Tercera de
la citada Circular, se han considerado las presentes cuentas anuales como cuentas anuales
iniciales, por lo que no se incluyen cifras comparativas. En la nota 18 de la memoria
adjunta, “Aspectos derivados de la transicién a las nuevas normas contables”, se
incorporan el balance de situacién y la cuenta de pérdidas y ganancias incluidos en las
cuentas anuales aprobadas del ejercicio 2007, que fueron formuladas aplicando los
principios y normas contables generalmente aceptados en la normativa espafola vigentes
en dicho ejercicio, junto con una explicacién de las principales diferencias entre dichos
principios y normas contables y los actuales, asi como la cuantificacién del impacto que
produce esta variacion de criterios contables en el patrimonio neto al 1 de enero de 2008,
fecha de transicion. Nuestra opinidn se refiere exclusivamente a las cuentas anuales del
ejercicio 2008. Con fecha 25 de abrit 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 espafola vigentes
en dicho ejercicio, en el que expresamos una opinion favorable.

3. En nuestra opinidn, las cuentas anuales del ejercicio 2008 adjuntas expresan, en
todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de
TDA 20 MIXTO, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 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 informacion necesaria y suficiente para su
interpretacién y comprensién adecuada, de conformidad con los principios y normas
contables generalmente aceptados en la normativa espafiola que resultan de aplicacién.
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4, El informe de gestidn adjunto del ejercicio 2008 contiene las explicaciones que los
Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo consideran oportunas sobre la situaciéon
de TDA 20 MIXTO, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS, la evolucién de sus negocios y
sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado
gue la informacidn contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de
las cuentas anuales del ejercicio 2008. 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 revisién de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables
del Fondo.

ERNST & YOUNG, S.L.
(Inscrita en el Registro Oficial de Auditores
de Cuentas con el N° S0530)

/ *
Francisco J. Fuentes Garcia
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aplicable establecida
Ley 44/2002 de 22 de n

27 de abril de 2009
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TDA 20-MIXTO, Fondo de Titulizacién de Activos
Balance de Situacion al 31 de diciembre de 2008

Miles de euros

2008
ACTIVO
INMOVILIZADO
Inmovilizaciones financieras
Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmision de Hipoteca 212.019
Subtotal inmovilizado 212.019
ACTIVO CIRCULANTE
Deudores por Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmision de Hipoteca 3.535
Tesoreria 18.775
Cuentas de periodificacion 559
Subtotal activo circulante o 22.869
TOTAL ACTIVO ‘ 234.888
PASIVO
ACREEDORES A LARGO PLAZO
Bonos de Titulizacién 212.990
Entidades de crédito - 11.659
Subtotal acreedores a largo plazo 224.649
ACREEDORES A CORTO PLAZO
Bonos de Titulizacién 6.305
Cuentas de periodificacion y acreedores por prestacién de servicios 3.934
Subtotal acreedores a corto plazo 10.239

TOTAL PASIVO 234.888 4
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TDA 20-MIXTO, Fondo de Titulizacién de Activos

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

1. NATURALEZA Y ACTIVIDAD

a) Constitucion y objeto social

TDA 20-MIXTO, Fondo de Titulizacién de Activos (en adelante el Fondo), se constituyd
mediante escritura publica el 25 de junio de 2004, agrupando un importe total de
Participaciones Hipotecarias y de Certificados de Transmisién de Hipoteca de 420.999.999,12
euros. La fecha de desembolso que marca el inicio del devengo de los derechos de sus activos
y pasivos fue el 30 de junio de 2004.

Con fecha 24 de junio de 2004 la Comisién Nacional del Mercado de Valores verificd y
registré la constitucion del Fondo, su folleto de emision, asi como la emisién de Bonos de
Titulizacién por 421.000.000 euros (Nota 9). '

El activo de TDA 20-MIXTO esta integrado por Participaciones Hipotecarias y Certificacion
de Transmision de Hipoteca emitidos por Caja de Ahorros y Monte de Piedad de las Balears
(Sa Nostra), Caixa d’Estalvis Comarcal de Manlleu (Caixa Manlleu), Caja Caminos,
Sociedad Cooperativa de Crédito (Caja Caminos) y Caixa de Crédit dels Eugiuyers, Caja de
Crédito de los Ingenieros, Sociedad Corporativa de Crédito (Caja Ingenieros) sobre Préstamos
concedidos para la adquisicién, o construccién o rehabilitacion de una vivienda situada en
territorio espafiol, con garantia hipotecaria sobre un inmueble valorado por una Sociedad de
Tasacion inscrita en el Registro Especial del Banco de Espaiia.

Entre los Préstamos Hipotecarios participados, se encuentran Préstamos en los que el Saldo
Nominal Pendiente no excede, a la fecha de emisién de las Participaciones Hipotecarias, del
80% del valor de tasacion de las fincas hipotecadas en garantia del correspondiente Préstamo
Hipotecario (en adelante, “Préstamos Hipotecarios 17). El saldo inicial de los Préstamos
Hipotecarios 1 representa un importe total de 304.999.999,33 euros.
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El resto de los Préstamos Hipotecarios participados son Préstamos en los que el Saldo
Nominal Pendiente excede, a la fecha de emisidon de los correspondientes Certificados de
Transmision de Hipoteca, del 80% del valor de tasacidn de las fincas hipotecadas en garantia-
del correspondiente Préstamo Hipotecario (en adelante, “Préstamos Hipotecarios 2”). El
Saldo Nominal Pendiente de los mencionados Préstamos Hipotecarios 2 en ningin caso
excede del 100% del valor de tasacion de las fincas hipotecadas. El Saldo Inicial de los
Préstamos Hipotecarios 2 representa un importe total de 115.999.999,79 euros.

El Fondo constituye un patrimonio separado y cerrado carente de personalidad juridica, que
estd integrado en cuanto a su activo por las Participaciones Hipotecarias y Certificados de
Transmisién de Hipoteca que agrupe y, en cuanto a su pasivo, por los Bonos de Titulizacién
emitidos y los Préstamos en cuantia y condiciones financieras tales que el valor patrimonial
neto del Fondo sea nulo.

El tnico objeto del Fondo es la transformacion de los conjuntos 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) Duracion del Fondo

El Fondo se extingue en todo caso al amortizarse integramente las Participaciones
Hipotecarias y los Certificados de Transmisién de Hipoteca que agrupe. Asimismo, de
acuerdo con determinados aspectos de liquidaci6n anticipada contenidos en la Ley 19/1992 de
7 de julio y recogidos en la escritura de constitucién el Fondo, puede liquidarse
anticipadamente cuando el importe de las Participaciones Hipotecarias y de los Certificados
de Transmisién de Hipoteca pendientes de amortizacién 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.

Bajo una hipétesis de amortizaciones anticipadas del 10%, el Fondo se extinguiria en julio de
2018.

c) Recursos Disponibles del Fondo

Hipotecarios que los originen: los Recursos Disponibles 1, originados por los Préstamof]
Hipotecarios 1 y los Recursos Disponibles 2, originados por los Préstamos Hipotecarios 2. &

-4
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Los Recursos Disponibles 1 del Fondo en cada fecha de Pago serdn iguales a la suma de:

- El saldo de la Cuenta de Tesoreria que tenga como origen las Participaciones--
Hipotecarias, que estard compuesto por cualquier cantidad que corresponda a las
Participaciones Hipotecarias agrupadas en el Fondo; las cantidades que compongan en
cada momento el Fondo de Reserva 1; los rendimientos producidos por dicho saldo; y,
en su caso, las cantidades netas derivadas de los Swap de los Contratos de Derivados
1, que corresponda pagar a la Parte A y cantidades derivadas de los CAP de los
Contratos de Derivados 1 que corresponda pagar a la Parte A y en caso de liquidacién
de los Contratos de Derivados 1, pago liquidativo que resulte a favor del Fondo.

- En su caso, el saldo de las Cuentas de Reinversién que tenga como origen las
Participaciones Hipotecarias, incluyendo los rendimientos producidos.

- Adicionalmente estara disponible, en su caso y cuando corresponda, el importe de la
liquidacién de los activos del Fondo que tenga como origen las Participaciones
Hipotecarias.

Los Recursos Disponibles 2 del Fondo en cada Fecha de Pago seran iguales a la suma de:

- El saldo de la Cuentas de Tesoreria que tenga como origen los Certificados de
Transmision de Hipoteca, que estara compuesto por cualquier cantidad que
corresponda a los Certificados de Transmision de Hipoteca agrupados en el Fondo; las
cantidades que compongan en cada momento el Fondo de Reserva 2; los rendimientos
producidos por dicho saldo; y, en su caso, las cantidades netas derivadas de los Swap
de los Contratos de Derivados 2, que corresponda pagar a la Parte A y cantidades
derivadas de los CAP de los Contratos de Derivados 2 que corresponda pagar a la
Parte A y en caso de liquidacién de los Contratos de Derivados 2, pago liquidativo que
resulte a favor del Fondo.

- En su caso, el saldo de las Cuentas de Reinversién que tenga como origen los
Certificados de Transmisién de Hipoteca, incluyendo los rendimientos producidos.

- Adicionalmente estard disponible, en su caso y cuando corresponda, el importe de la
liquidacién de los activos del Fondo que tenga como origen los Certificados de
Transmision de Hipoteca.
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d) Orden de Prelacion de Pagos

Con carécter general, los Recursos Disponibles del Fondo serdn aplicados, en cada Fecha de
Pago, a los siguientes conceptos, estableciéndose como Orden de Prelacion de Pagos el que se
enumera a continuacion:

Para el caso de los Recursos Disponibles 1, la prelacién de pagos es la siguiente:
1. Gastos e Impuestos.

Gastos que sean a cargo del Fondo, en concreto, los extraordinarios que se originen
como consecuencia de la defensa de los intereses del Fondo y de los titulares de los
Bonos Al y B1, asi como impuestos de los que el Fondo sea el sujeto pasivo.

2. Comisién de gestion a la Sociedad Gestora.

3. Pago de la Cantidad Neta derivada de los Contratos de Derivados 1.
4. Pago de Intereses de los Bonos Al.

5. Pago de Intereses de los Bonos B1.

6. Amortizacién de Principal de los Bonos Al.

7. Dotacion del Fondo de Reserva 1.

8. Amortizacién de Principal de los Bonos B1.

9. Pago liquidativo de los Contratos de Derivados 1.

10.  Intereses devengados por el Préstamo para Gastos Iniciales 1.
11.  Intereses devengados por el Préstamo Subordinado 1.

12. Remuneracién Fija del Préstamo Participativo 1.

13.  Amortizacién del Principal del Préstamo para Gastos Iniciales 1.
14.  Amortizacién del Principal del Préstamo Subordinado 1.

15, Amortizacion del Préstamo Participativo 1.

16.  Remuneracién Variable del Préstamo Participativo 1 (Comision Variable de las
Entidades Emisoras).
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Para ¢l caso de los Recursos Disponibles 2, la prelacion de pagos es la siguiente:
1. Gastos e Impuestos.
Gastos que sean a cargo del Fondo, en concreto, los extraordinarios que se originen
como consecuencia de la defensa de los intereses del Fondo y de los titulares de los
Bonos A2 y B2, asi como impuestos de los que el Fondo sea el sujeto pasivo.
2. Comisién de gestion a la Sociedad Gestora.
3. Pago de la Cantidad Neta derivada de los Contratos de Derivados 2.
4. Pago de Intereses de los Bonos de la Serie A2.
5. Pago de Intereses de los Bonos de la Serie B2.
6. Amortizacién de los Bonos de la Serie A2.
7. Dotacién del Fondo de Reserva 2.
8. Amortizacién de Principal de los Bonos B2.
9. Pago liquidativo de los Contratos de Derivados 2.
10.  Intereses devengados por el Préstamo para Gastos Iniciales 2.
11.  Intereses devengados por el Préstamo Subordinado 2.
12. Remuneracién Fija del Préstamo Participativo 2.
13.  Amortizacién del Principal del Préstamo para Gastos Iniciales 2. ‘

14, Amortizacion del Principal del Préstamo Subordinado 2.
15, Amortizacion del Préstamo Participativo 2.

16.  Remuneracién Variable del Préstamo Participativo 2 (Comisién Variable de las
Entidades Emisoras).
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Otras Reglas
i) En el supuesto de que los Recursos Disponibles 1 y los Recursos Disponibles -

2 no fueran suficientes para abonar alguno de los importes mencionados en los
apartados anteriores, se aplicaran las siguientes reglas:

1. Los Recursos Disponibles del Fondo, tanto 1 como 2, se aplicardn a
los distintos conceptos mencionados en el apartado anterior, segin el
orden de prelacion establecido y a prorrata del importe debido entre
aquellos que tengan derecho a recibir el pago.

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

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

ii) La prelacién entre los pagos a realizar en concepto de principal de los
Préstamos para Gastos Iniciales 1 y 2, Préstamos Subordinados 1 y 2 y
Remuneracién Variable de los Préstamos Participativos 1 y 2, tendra caracter
individual para cada Cedente, procediéndose a dichos pagos segin lo que
resulte de las cuentas individualizadas de cada uno de ellos, segin lo previsto
en el Contrato de Gestién Interna Individualizada.

e) Gestién del Fondo

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

Titulizacién de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién es la gestora del
Fondo, actividad por la que recibe una comisién que se devengaréd trimestralmente, igual a
una parte fija de 13.000 euros mas una cuarta parte del 0,045% del Saldo Nominal Pendiente
de las Participaciones y de los Certificados en la Fecha de Pago inmediatamente anterior.

Mﬂiv%
e\,\\\ PRIUS . ( ™
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) Normativa legal

TDA 20-MIXTO, Fondo de Titulizacién 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:

o La Escritura de Constitucién del Fondo.
(ii)  El Real Decreto 926/1998 y disposiciones que lo desarrollen.

(iii)) La Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de
Inversion Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacion Hipotecaria, en cuanto a lo
no contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacion.

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

W) La Circular 2/2009 de 25 de marzo de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores sobre normas contables, cuentas anuales, estados financieros publicos y
estados reservados de informacion estadistica de los Fondos de Titulizacion.

(vi)  Demas disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada momento que
. resulten de aplicacidn. :

g) Régimen de tributacion

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

2. BASES DE PRESENTACION

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo presentdndose de .
acuerdo con principios contables y normas de valoracion contenidas en la Circular 2/2009 de

25 de marzo de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, de forma que muestren 13/
imagen fiel del patrimonio, de la situacidn financiera y de los resultados del Fondo. /

-9.
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Asimismo, dado que, por la propia actividad del Fondo, su duracion estd sujeta al
comportamiento de cada préstamo participado en cuanto a su amortizacién, constituyendo por
ello tanto los Activos Titulizados como los Bonos de Titulizacion instrumentos con
calendarios inciertos de amortizacion, se indican unicamente el cuadro de vencimientos
tedricos de los Activos Titulizados bajo la hipdtesis de inexistencia de amortizaciones
anticipadas.

Las cuentas anuales del ejercicio son formuladas por el Consejo de Administracion de la
Sociedad Gestora y se someteran a la aprobacién de la Junta General de Accionistas de la
misma, estimandose que seran aprobadas sin cambios significativos.

La Circular 2/2009 entra en vigor el 31 de marzo de 2009 y establece como fecha de
transicién (fecha de primera aplicacién) a las nuevas normas el 1 de enero de 2008.

Conforme a la Norma Transitoria Segunda de la citada Circular 2/2009 los criterios contables
relativos a:

. criterios de registro y valoracion de activos financieros,
. deterioro del valor de los activos financieros,
. criterios de registro y valoracién de pasivos financieros (salvo lo relativo a la

repercusion de pérdidas a los pasivos financieros),
. garantias financieras, y
. coberturas contables;

entrardn en vigor a partir del 1 de enero de 2009, registrandose los ajustes que resulten de la
primera aplicacion de estas normas en el ejercicio 2009 (ver Nota 18).

Asimismo de acuerdo con esta disposicion, las normas que regulan ¢l contenido de las
cuentas anuales y el informe de gestion se aplicaran por primera vez a las cuentas anuales del
ejercicio 2009.

b) Utilizacion de juicios y estimaciones en la elaboracion de los estados financieros

contables y a los saldos de los activos, paswos ingresos, gastos y compromisos existentes
la fecha de emision de las presentes cuentas anuales. ‘
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Las estimaciones y asunciones realizadas estan basadas en la experiencia histdrica y en otros
factores diversos que son entendidos como razonables de acuerdo con las circunstancias y
cuyos resultados constituyen la base para establecer los juicios sobre el valor contable de los--
activos y pasivos que no son facilmente disponibles mediante otras fuentes. Las estimaciones
y las asunciones son revisadas de forma continuada. Sin embargo, la incertidumbre inherente
a las estimaciones y asunciones podria conducir a resultados que podrian requerir ajuste de
valores de los activos y pasivos afectados. Si como consecuencia, de estas revisiones o de
hechos futuros se produjese un cambio en dichas estimaciones, su efecto se registraria en la
cuenta de pérdidas y ganancias de ese periodo y de periodos sucesivos.

Las estimaciones mds significativas utilizadas en la preparacién de estas cuentas anuales se

refieren a:
. Las pérdidas por deterioro de activos financieros; y
. Cancelacion anticipada

Para estas estimaciones se sigue y aplica lo establecido en la escritura de constitucién del
Fondo.

c) Comparacion de la informacién

De acuerdo con lo establecido en la Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la Comision
Nacional del Mercado de Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados
financieros publicos y estados reservados de informacién estadistica de los Fondos de
Titulizacidn, a los efectos de la obligacion establecida en el articulo 35.6 del Cédigo de
Comercio, y a los efectos derivados de la aplicacion del principio de uniformidad y del
requisito de comparabilidad, las cuentas anuales adjuntas correspondientes al ejercicio 2008
se han considerado cuentas anuales iniciales, por lo que no se incluyen las cifras comparativas
correspondientes al ejercicio anterior.

En la Nota 18 de esta memoria, conforme a lo establecido en la Norma Transitoria Tercera de
la citada Circular, se incluyen las principales diferencias entre los criterios contables hasta la
entrada en vigor de la Circular 2/2009 y los contenidos en la mencionada Circular, asi como
los impactos en las cuentas anuales, y el balance y la cuenta de pérdidas y ganancias incluidos
en las cuentas anuales del ejercicio anterior.

indique lo contrario.
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3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADAS

Las cuentas anuales han sido formuladas siguiendo los principios y normas de valoracién
contenidas en la Circular 2/2009 de 25 de marzo, de la Comisidén Nacional del Mercado de

Valores en vigor, teniendo en cuenta lo establecido en la Normas Transitorias de la citada

Circular.

a) Empresa en funcionamiento

El Consejo de Administracion de Titulizacion de Activos, S.G.F.T., S.A. ha considerado que
la gestion del Fondo continuard en un futuro previsible, por lo que la aplicacién de los
principios y criterios contables no tiene como proposito el determinar el valor del patrimonio
neto a efectos de su transmision global o parcial, ni el importe resultante en caso de su
liquidacion total.

b) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen por el Fondo siguiendo el criterio del devengo, es decir, en
funcién de la corriente 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 Hipotecarias y los Certificados de
Transmision de Hipoteca 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 ¢l activo y tampoco se imputan a la cuenta de resultados.

c) Gastos de constitucion y de emisién de Bonos de Titulizacién

Conforme a la Norma Transitoria Segunda de la Circular 2/2009, la Sociedad Gestora ha
optado por cancelar de forma acelerada la totalidad de los gastos de constitucion registrados
en las cuentas anuales del ejercicio anterior (Nota 5).
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d) Inmovilizado financiero

Cartera de Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmision de Hipoteca

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

Las Participaciones Hipotecarias y los Certificados de Transmisién de Hipoteca impagados se
mantienen como activo hasta el momento en el que se consideran fallidos, fecha en la que se
retroceden los intereses impagados hasta entonces. El capital de las Participaciones y
Certificados considerados fallidos se mantiene en balance hasta el momento en el que el bien
hipotecado no garantiza su recuperacion, fecha en la cual se registra en la cuenta de pérdidas
y ganancias, por el importe no recuperado.

Las Participaciones Hipotecarias y los Certificados de Transmision de Hipoteca fallidos se
definen como aquellos cuyo préstamo participado tiene un retraso en el pago igual o superior
a doce meses, o por el cual se haya presentado demanda judicial o haya sido considerado
fallido conforme a la Circular 4/2004 del Banco de Espafia.

e) Cuentas de periodificacion de activo -

Se corresponden con la periodificacién de la Tesorerda, las Participaciones Hipotecarias y los
Certificados de Transmisién de Hipoteca y los intereses a cobrar derivados del contrato de
permuta financiera o “Swap”. ‘

) Acreedores a largo plazo

Bonos de Titulizacion

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

Entidades de crédito

Se corresponde con el importe de la financiacién dispuesta al cierre del ejercicio.
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g) Acreedores a corto plazo

Bonos de Titulizacién

La Entidad reclasifica al epigrafe de “Acreedores a corto plazo™ del pasivo del balance de
situacion los bonos a amortizar en el mes siguiente al cierre del ejercicio, dado que el importe
de su liquidacién es conocido.

Cuentas de periodificacién

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 administracion financiera y operativa del Fondo, con la periodificacion de
costes financieros derivados de los Bonos de Titulizacidn posiciones pasivas con entidades
financieras e intereses a pagar derivados del contrato de permuta financiera o “Swap”.

h) Contrato de permuta financiera (Swap)

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

El resultado neto obtenido de las liquidaciones del Swap se registra en la cuenta “Intereses del
swap” de la cuenta de pérdidas y ganancias, clasificindose como ingreso o gasto segun
corresponda.

i) Impuesto sobre Sociedades

El gasto, en su caso, por el Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre el
resultado econdémico, corregido por las diferencias permanentes que surjan de acuerdo con los
criterios fiscales.
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4. CONTRATO DE SERVICIOS FINANCIEROS

La Sociedad Gestora al objeto de centralizar la operativa financiera del Fondo ha realizado
con el Instituto de Crédito Oficial, en adelante el I1.C.O., un contrato de agencia financiera,
que tiene las siguientes caracteristicas principales:

- Agente Financiero y garante de disponibilidad de fondos en cada Fecha de Pago.
- Agente de Pagos de los intereses y amortizaciones de los Bonos de Titulizacion.

- El 1.C.O. se compromete a no ejercer ninguna clase de acciéon en demanda de
responsabilidad contra el Fondo.

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

- El Agente de Pagos recibird una remuneracion igual a 3.575 euros trimestrales,
pagaderos en cada Fecha de Pago, mas el 0,00332% del Saldo Nominal Pendiente de
las Participaciones Hipotecarias y de los Certificados de Transmision de Hipoteca en
cada Fecha de Pago. '

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

El movimiento habido desde el 31 de diciembre de 2007 hasta el 31 de diciembre de 2008 ha
sido el siguiente:

Miles de euros

Saldo al 31 de diciembre de 2007 166

Amortizaciones (166)

Saldo al 31 de diciembre de 2008 —_—
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6. PARTICIPACIONES HIPOTECARIAS Y CERTIFICADOS DE TRANSMISION
DE HIPOTECA
@
El movimiento de este epigrafe desde el 31 de diciembre de 2007 hasta el 31 de diciembre de
2008 es el siguiente:
Miles de euros
° Saldo al 31 de diciembre de 2007 239.164
Amortizaciones (27.145)

Saldo al 31 de diciembre de 2008 212.019

Las Participaciones y Certificados vencidos y pendientes de cobro al 31 de diciembre de 2008
® ascienden a 2.394 miles de euros y se presentan en el epigrafe de “Deudores por

Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmision de Hipoteca” junto con los

intereses vencidos pendientes de cobro, por un importe total de 3.535 miles de euros.

A 31 de diciembre de 2008 este epigrafe incluye Participaciones y Certificados de transmision
hipotecaria impagados por importe de 39 miles de euros. Adicionalmente, a 31 de diciembre

® de 2008 se han considerado Participaciones y Certificados fallidos por importe de 627 miles
de euros.

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

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

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

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

por ¢l mismo, representativo de las Participaciones Hipotecarias y los Certificados de

Transmisién de Hipoteca, por uno nuevo que recoja las nuevas caracteristicas de las .

® mismas como consecuencia de las modificaciones habidas en los tipos de interés yen _#2= _ spa .
los principales de los Préstamos Hipotecarios. /

- Participan de la totalidad del principal de Préstamos Hipotecarios que han servido ;““
base para la titulizacion, '
-16 -
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El interés que devenga es el del tipo de interés nominal del Préstamo Hipotecario del
que representa cada Participacion o Certificado. El tipo medio de la cartera de

Préstamos participados al 31 de diciembre de 2008 es del 5,849% para los Préstamos -

participados pertenecientes a las Participaciones Hipotecarias y del 6,141% para los
Préstamos participados pertenecientes a los Certificados de Transmision de Hipoteca.

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

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

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

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 y
Certificados.

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

Las Participaciones y los Certificados representados en un Titulo Miltiple se
encuentran depositados en ¢l I.C.O.

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

tasacion de las fincas hipotecadas en garantia del correspondiente Prestamo

Hipotecario.
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Las caracteristicas minimas que deben cumplir los Préstamos Hipotecarios
participados que se recogen en la escritura de constitucién del Fondo han sido
verificadas mediante la aplicacion de procedimientos estadisticos por los auditores
designados por la Sociedad Gestora, habiendo emitido éstos un informe al concluir
dicha verificacidn. 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:

J Los Préstamos han de estar garantizados por hipotecas inmobiliarias.

. Con rango de primera hipoteca sobre la totalidad de la finca o segunda siempre
que el hipotecante sea la misma Entidad y se cumpla que la suma de los saldos
vivos no exceda del 100% del valor de tasacion de las fincas hipotecadas.

’ Del 70,58% de la “Cartera previa”, el saldo de cada uno de los Préstamos
facilitados por las Entidades se encuentra entre el 80% y el 100% del valor de
tasacion de los bienes hipotecados.

. Del 29,42% de la “Cartera previa”, el saldo de cada uno de los Préstamos
facilitados por las Entidades no excede del 80% del valor de tasacion de los
bienes hipotecados.

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

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

. Los bienes hipotecados han de estar asegurados contra dafios por el valor a
efectos de seguro fijado por la tasacion 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 30 de junio de 2004. {/ :
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- En caso de liquidacién anticipada del Fondo, el Emisor tendra derecho de tanteo para
recuperar las Participaciones Hipotecarias y los Certificados de Transmisién de
Hipoteca emitidos, correspondientes a Préstamos Hipotecarios no amortizados, en el -
momento de la liquidacién, en las condiciones que establezca la Sociedad Gestora.

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

- La Agencia de Calificacién fue Moody's Investors Service Espatia, S.A.

- Nivel de calificacion de Aaa para los Bonos Al y A2, de A2 para los Bonos B1 y de
A3 para los Bonos B2.

En el supuesto de que algin Emisor acordara la modificacion del interés de algiin Préstamo
Hipotecario, seguiran correspondiendo al Fondo la totalidad de los intereses ordinarios
devengados por éste. En ningin caso se procederd a la renegociacion a la baja del margen
aplicable a un Préstamo Hipotecario 1, en el caso que el margen medio ponderado de las
Participaciones por el Saldo Nominal Pendiente de vencimiento de las mismas sea inferior a
0,55%. Para este calculo, se considerara el margen de cada Préstamo Hipotecario 1 respecto a
su Tipo de Referencia. '

En ningtn caso se procedera a la renegociacion a la baja del margen aplicable a un Préstamo
Hipotecario 2, en el caso que el margen medio ponderado de los Certificados por el Saldo
Nominal Pendiente de vencimiento de los mismos sea inferior a 0,75%. Para este calculo, se
considerar4 el margen de cada Préstamo Hipotecario 2 respecto a su Tipo de Referencia.

Durante 2009, de acuerdo con los planes de amortizacién de cada préstamo hipotecario
participado y bajo la hipdtesis de inexistencia de amortizaciones anticipadas, venceran
Participaciones Hipotecarias por importe de 10.111 miles de euros y los Certificados de
Transmisién de Hipoteca por importe de 2.419 miles de euros.

Al 31 de diciembre de 2008 hay intereses devengados no vencidos de las Participaciones
Hipotecarias y de los Certificados de Transmisién de Hipoteca por importe de 436 miles de
euros que, al estar pendientes de cobro, se han registrado en el epigrafe de “Cuentas de
Periodificacion” del activo del balance de situacion a dicha fecha (Nota 8).
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7. TESORERIA

El saldo que figura en el balance de situacién al 31 de diciembre de 2008 se corresponde con
el efectivo depositado en el ICO como materializacion de una Cuenta de Reinversion, que
serd movilizada sélo en cada Fecha de Pago. Devenga un tipo de interés referenciado al
Euribor tres meses y se liquida el 26 de enero, 26 de abril, 26 de julio y 26 de octubre.

El movimiento de este epigrafe desde el 31 de diciembre de 2007 hasta el 31 de diciembre de

2008 ha sido el siguiente:

Miles de euros
Saldo al 31 de diciembre de 2007 o 21.512
Altas 41.053
Bajas (43.790)
Saldo al 31 de diciembre de 2008 _18775

8. CUENTAS DE APERIODIFICACIC’)N (ACTIVO)

La composicion de este epigrafe de cuentas de periodificacion activas al 31 de diciembre de
2008 es la siguiente:

Miles de euros

Cuentas de periodificacion de:

Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmisién de Hipoteca (Nota 6) 436
Tesoreria 123
559

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

-20-







PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

9F9808705

L
1072008
L e
0J7475528
CLASE 8- s s
9. BONOS DE TITULIZACION
@ La Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo y con cargo al mismo, procedié

en la fecha de constitucién del Fondo a la emision de dos series de Bonos de Titulizacidn,
constituidas cada una de ellas por dos clases de Bonos, con las siguientes caracteristicas:

Importe nominal 421.000.000 euros.

Numero de Bonos 4.210: 2.971 Bonos Serie Al
79 Bonos Serie Bl
1.056 Bonos Serie A2
104 Bonos Serie B2
Importe nominal unitario 100.000 euros.

Euribor 3 meses + 0,17%
Euribor 3 meses + 0,45%
Euribor 3 meses + 0,19%
Euribor 3 meses + 0,55%

Bonos Serie Al:
Bonos Serie Bl:
Bonos Serie A2:
Bonos Serie B2:

Interés variable

Forma de pago Trimestral.

26 de enero, 26 de abril, 26 de julio y 26 de octubre de
cada afio.

Fechas de pago de intereses

Fecha de inicio del devengo de intereses 28 de junio de 2004.

Fecha del primer pago de intereses 26 de octubre de 2004.

La amortizacién de los Bonos Al y Bl se realizard a
prorrata entre los Bonos de la Serie que corresponda
amortizar (de acuerdo con lo previsto a continuacion),
mediante la reduccion del importe nominal, hasta
completar el mismo, en cada Fecha de Pago por un importe
o igual a la menor de las siguientes cantidades:

Amortizacién

a) La diferencia positiva en esa Fecha de Pago entre el
Saldo Nominal Pendiente de los Bonos de la Clase 1
(previo a la amortizacion que se realice en esa Fecha de
Pago) y el Saldo Nominal Pendiente de las Participaciones
Hipotecarias no fallidas correspondiente al tltimo dia del
mes anterior al de la Fecha de Pago (estimado conforme al
cuadro de amortizacién de la cartera de Participaciones
Hipotecarias), sin tener en cuenta el importe
correspondiente a las amortizaciones anticipadas del mes
natural anterior al de la Fecha de Pago; y
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b) Los Recursos Disponibles 1 en esa Fecha de Pago,
deducidos los siguientes importes:

¢  Gastos e impuestos.
¢  Comisién de gestién a la Sociedad Gestora.

. e Pago de la Cantidad Neta derivada de los Swap de los
Contratos de Derivados 1 y pago de las cantidades
derivadas de los Floor de los contratos de Derivados
1.

o Pago de intereses de los Bonos Al.
e  Pago de intereses de los Bonos B1.

La amortizacién de los Bonos Bl comenzara unicamente
cuando estén integramente amortizados los Bonos Al.

La amortizacion de los Bonos A2 y B2 se realizard a
prorrata entre los Bonos de la Serie que corresponda
amortizar (de acuerdo con lo previsto a continuacién),
mediante la reduccién del importe nominal, hasta
completar el mismo, en cada Fecha de Pago por un importe
igual a la menor de las siguientes cantidades:

a) La diferencia positiva en esa Fecha de Pago entre el
Saldo Nominal Pendiente de los Bonos de la Clase 2
(previo a la amortizacién que se realice en esa Fecha de
Pago) y el Saldo Nominal Pendiente de los Certificados de
Transmisién de Hipoteca no fallidos correspondiente al
ultimo dia del mes anterior al de la Fecha de Pago
(estimado conforme al cuadro de amortizacién de la cartera
de los Certificados de Transmisién de Hipoteca), sin tener
en cuenta el importe correspondiente a las amortizaciones
anticipadas del mes natural anterior al de la Fecha de Pago;

y
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b) Los Recursos Disponibles 2 en esa Fecha de Pago,
deducidos los siguientes importes:

e Gastos e impuestos.

o  Comision de gestion a la Sociedad Gestora.

e Pago de la Cantidad Neta derivada de los Swap de los
Contratos de Derivados 2 y pago de las cantidades
derivados de los Floor de los Contratos de Derivados
2.

e  Pago de intereses de los Bonos A2.

e Pago de intereses de los Bonos B2.

La amortizacion de los Bonos B2 comenzara Unicamente
cuando estén integramente amortizados los Bonos A2.

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

El movimiento habido en el epigrafe de “Bonos de Titulizacién” desde el 31 de diciembre de
2007 hasta el 31 de diciembre de 2008 ha sido el siguiente:’

Saldo al 31 de diciembre de 2007

Amortizaciones

Saldo al 31 de diciembre de 2008

Miles de euros
249241
(29.946) -

219.295

Los Bonos de Titulizacion se han clasificado entre corto y largo plazo en funcion de su fecha

de vencimiento, segun el siguiente detalle:

A corto plazo
A largo plazo

Saldo al 31 de diciembre de 2008

Miles de euros

6.305
212.990

219.295
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La emision de los Bonos esta en soporte de anotaciones en cuenta y estd dada de alta en la
Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacién y Liquidacién de Valores,
S.A. (Iberclear). b

Asimismo, los Bonos se encuentran admitidos a cotizacién en el mercado de A.LA.F.
(Asociacion de intermediarios de Activos Financieros).

Al 31 de diciembre de 2008 hay intereses devengados no vencidos de Bonos de Titulizacién
por importe de 2.029 miles de euros que, al estar pendientes de cobro, se han registrado en el
capitulo de “Acreedores a corto plazo” (Nota 12).

10.  ENTIDADES DE CREDITO

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

PRESTAMO SUBORDINADO 1

Importe total facilitado por:

Miles de euros

Sa Nostra 140 .
Caixa Manlleu 159
Caja Caminos 131
Caja de Ingenieros 140
Saldo Inicial 570
Saldo al 31 de diciembre de 2008 131 miles de euros

Desembolso La entrega del importe del Préstamo Subordinado 1 se

realizé el Dia Habil anterior a la primera Fecha de Pago
(26 de octubre de 2004), mediante su ingreso en la cuenta
abierta a nombre del Fondo en el Agente Financiero.

Tipo de interés anual: Variable, e igual al Euribor 3 meses més un margen del
0,75%. /

Vencimiento final: Fecha de liquidacién del Fondo.
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Finalidad:

Amortizacién:

PRESTAMO SUBORDINADO 2

Importe total facilitado por:
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Cubrir el desfase correspondiente a la primera Fecha de
Pago del Fondo entre el devengo y cobro de los intereses ..
de las Participaciones Hipotecarias.

Se realizara en cada Fecha de Pago reduciendo el principal
nominal pendiente en funcién de las necesidades de
recursos para cubrir el desfase entre el devengo y el cobro
de intereses de las Participaciones Hipotecarias.

Miles de euros

Sa Nostra 146
Caixa Manlleu 29
Caja Caminos 50

225

Saldo inicial
Saldo al 31 de diciembre de 2008

Desembolso

Tipo de interés anual:

Vencimiento final:

Completamente amortizado

La entrega del importe del Préstamo Subordinado 2 se realiz6
el Dia Habil anterior a la primera Fecha de Pago (26 de
octubre de 2004), mediante su ingreso en la cuenta abierta a
nombre del Fondo en el Agente Financiero.

Variable, ¢ igual al Euribor 3 meses méas un margen del
0,75%.

Fecha de liquidacion del Fondo.

Finalidad: Cubrir el desfase correspondiente a la primera Fecha de Pago
del Fondo entre el devengo y cobro de los intereses de los
Certificados de Transmision de Hipoteca.

Amortizacion: Se realizé en cada Fecha de Pago reduciendo el principal

nominal pendiente en funcién de las necesidades de recursos
para cubrir el desfase entre ¢l devengo y el cobro de intereses

9F3808701

de los Certificados de Transmision de Hipoteca. NN
QO - M4y, ™
QA (TN
O PR (Y

; <
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PRESTAMO PARA GASTOS INICIALES 1

Importe total facilitado por:

Miles de euros

Sa Nostra

Caixa Manlleu

Caja Caminos

Caja de Ingenieros 111

Saldo inicial 42

Saldo al 31 de diciembre de 2008 200 miles de euros

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

Finalidad: Pago de los Gastos Iniciales correspondientes a los Bonos de

la Clase 1 del Fondo.

Amortizacion: Se realizara en 20 cuotas consecutivas e iguales, la primera de
las cuales tuvo lugar en la primera Fecha de Pago (26 de
octubre de 2004).

PRESTAMO PARA GASTOS INICIALES 2
Importe total facilitado por:

_Miles de euros

Sa Nostra 127
Caixa Manlleu 25
Caja Caminos . 44
Saldo inicial 1%
Saldo al 31 de diciembre de 2008 35 miles de euros

Tipo de interés anual: Variable, ¢ igual al Euribor 3 meses mas un margen del

0,75%.
Finalidad: Pago de los Gastos Iniciales correspondientes a los Bonos

de la Clase 2 del Fondo.
Amortizacién: Se realiza en 20 cuotas consecutivas € iguales, la primera de
las cuales tuvo lugar en la primera Fecha de Pago (26 de

octubre de 2004).
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PRESTAMO PARTICIPATIVO 1

Importe total facilitado por:

Miles de euros

Sa Nostra ) ) 1.495
Caixa Manlleu 1.695
Caja Caminos 2,940
Caja de Ingenieros 1.495
Saldo inicial 7.625
Saldo al 31 de diciembre de 2008 7.625 miles de euros

Finalidad: Dotacion inicial del Fondo de Reserva 1.

Amortizacién: Se realiza en cada Fecha de Pago por un importe igual al

importe en que en cada Fecha de Pago se reduzca el Nivel
Minimo del Fondo de Reserva 1.

Remuneracion: Debido al cardcter subordinado del Préstamo Participativo
1, en relacion con el resto de las obligaciones del Fondo y
a que su devolucién depende del comportamiento de fas
Participaciones Hipotecarias, asi como de la evolucion de
los tipos de interés pagados a los Bonos, la remuneracién
del Préstamo Participativo | tendrd dos componentes, uno
de caracter conocido e igual para todos los Prestamistas y
otro de caricter variable relacionado con la evolucion de
los riesgos del Fondo, distinto para cada uno de los
Prestamistas:

- “Remuneracién Fija”: El Saldo Nominal Pendiente del
Préstamo Participativo 1 devengara un tipo de interés
variable igual al Tipo de Referencia de los Bonos (Euribor
3 meses) mas 1%.
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“Remuneracion variable”, que serd igual a la diferencia
positiva entre la suma de: los intereses y otras cantidades ..
[ asimilables recibidas de las Participaciones Hipotecarias
agrupadas en el Fondo atribuibles a las mismas; mas/menos
las cantidades netas que resulten de los Swap de los
Contratos de Derivado 1 (Anual) y Derivado 1 (Semestral),
respectivamente, (imputables sélo a Sa Nostra, Caixa
Manlleu y Caja de Ingenieros), més las cantidades a favor
del Fondo que resulten de los CAP de los Contratos de
Derivado 1 (Anuval) y Derivado 1 (Semestral),
® respectivamente, (imputables sélo a Caja Caminos); menos
las cantidades a pagar por el Fondo que resulten del Floor
de los Contratos de Derivado 1 (Anual) y Derivado 1
(Semestral), respectivamente, (imputables s6lo a Caja
Caminos) y menos los gastos (incluyendo impuestos) del
Fondo que se correspondan con los Bonos de la Clase 1.

® PRESTAMO PARTICIPATIVO 2

Importe total facilitado por:

Miles de euros

Sa Nostra : 2.192
o Caixa Manlleu 438
Caja Caminos 1.430
Saldo inicial 4.060
Saldo al 31 de diciembre de 2008 3.668 miles de euros
o Finalidad: Dotaci6n inicial del Fondo de Reserva 2.
Amortizacién: Se realizara en cada Fecha de Pago por un importe igual al

importe en que en cada Fecha de Pago se reduzca el Nivel
Minimo del Fondo de Reserva 2.
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Remuneracion: Debido al caracter subordinado del Préstamo Participativo 2,
en relacion con el resto de las obligaciones del Fondo y a que -.
su devolucion depende del comportamiento de los
Certificados de Transmision de Hipoteca, asi como de la
evolucion de los tipos de interés pagados a los Bonos, la
remuneracién del Préstamo Participativo 2 tendrd dos
componentes, uno de cardcter conocido e igual para todos los
Prestamistas y otro de caréacter variable relacionado con la
evolucion de los riesgos del Fondo, distinto para cada uno de
los Prestamistas: )

“Remuneracion Fija”: El Saldo Nominal Pendiente del
Préstamo Participativo 2 devengard un tipo de interés
variable igual al Tipo de Referencia de los Bonos (Euribor 3
meses) mas 1%.

- “Remuneracion variable”, que serd igual a la diferencia
positiva entre la suma de: los intereses y otras cantidades
asimilables recibidas de los Certificados de Transmision de
Hipoteca agrupados en el Fondo; més los rendimientos
generados por las inversiones del Fondo atribuibles a los
mismos; més/menos las cantidades netas que resulten de los
Swap de los Contratos de Derivado 2 (Anual) y Derivado 2
(Semestral), respectivamente, (imputables s6lo a Sa Nostra y
Caixa Manlleu); més las cantidades a favor del Fondo que
resulten del Cap Contrato de Derivado 2 (Semestral),
(imputables s6lo a Caja Caminos); menos las cantidades a
pagar por el Fondo que resulten del Floor de! Contrato de
Derivado 2 (Semestral), (imputables sélo a Caja Caminos) y
menos los gastos (incluyendo impuestos) del Fondo
correspondientes a los Bonos de la Clase 2.

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

Al 31 de diciembre de 2008 hay intereses devengados no vencidos de Préstamos por importe
de 376 miles de euros que se han registrado en el capitulo de “Acreedores a corto plazo”

(Nota 12).
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11.  CONTRATOS DE PERMUTA FINANCIERA (SWAP)

Con el objeto de mitigar por un lado, el riesgo de base de tipo de interés existente entre los
activos (Participaciones y Certificados) y los pasivos (Bonos) del Fondo, y por otro lado, el
riesgo de tipo de interés existente como consecuencia de los tipos maximos (Cap) y minimos
(Floor) del tipo de interés que tienen establecidos algunos de los préstamos hipotecarios de
Caja Caminos, la Sociedad Gestora celebrard, en representacién y por cuenta del Fondo, los
siguientes contratos:

- Contrato de Derivado 1 (anual).
- Contrato de Derivado 1 (semestral).
- Contrato de Derivado 2 (anual).
- Contrato de Derivado 2 (semestral).

Los términos mas relevantes de estos contratos incorporados en el folleto de emision del
Fondo, se describen a continuacion:

En cada Contrato de Derivado se incluyen un Swap y un Collar (Cap y Floor). Los Contratos
de Derivados 1 (anual) y 2 (anual), se establecen sobre el porcentaje de Participaciones y
Certificados, respectivamente, que tienen un periodo de revision del tipo de interés anual. Los
Contratos de Derivados 1 (semestral) y 2 (semestral), se establecen sobre el porcentaje de
Participaciones y Certificados, respectivamente, que tienen un periodo de revisién del tipo de
interés, semestral.

Parte A Bear Stearns Bank Plc.

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

Fechas de Liquidacién Las fechas de liquidacidn coincidiran con las Fechas de

Pago de los Bonos, esto es, los dias 26 de enero, 26 de abril,
26 de julio y 26 de octubre, o en caso de no ser ésie Dia
Habil, el inmediatamente siguiente Dia Habil. La primera
Fecha de liquidacién fue el 26 de octubre de 2004.
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Periodos de Liquidacién: Los periodos de liquidacion serdn los dias
® efectivamente transcurridos entre dos Fechas de ..
Liquidacién consecutivas, incluyendo la primera y
excluyendo la tltima. Excepcionalmente, el primer
periodo de liquidacién tendrd una duracién equivalente
a los dfas efectivamente transcurridos entre la Fecha de
Desembolso de la Emisién de Bonos (incluida) y el 26
de octubre de 2004 (excluido).
. 1. Contrato de Derivado 1 (anual)

- Importe Nocional del Contrato de Derivado 1 Serd el Saldo Nominal Pendiente de Bonos de la Clase

(anual), con motivo del Swap 1, en la proporcién que represente el Saldo Nominal

Pendiente de las Participaciones con revision de tipo

de interés anual, emitidas por Sa Nostra, Caixa

Manlleu y Caja Ingenieros, respecto al Saldo Nominal

Pendiente de las Participaciones agrupadas en el

¢ Fondo con revision anual de tipo de interés, en la fecha
de liquidacién correspondiente.

- Importe Nocional del Contrato de Derivado 1 Sera el producto de: (i) la proporcion que represente el
(anual), con motivo del Cap/Floor Saldo Nominal Pendiente de las Participaciones con
revision de tipo de interés anual, de cada uno de los
distintos niveles de Cap/Floor determinados en el
) contrato, emitidas por Caja Caminos, en la fecha de
® liquidacion  correspondiente, respecto al Saldo
Nominal Pendiente de las Participaciones agrupadas
en el Fondo con revisién anual de tipo de interés, por
(ii) el Saldo Nominal Pendiente de Bonos de la Clase
1.

- Fechas de Referencia Seran los 24 de cada mes, empezando el 25 de junio
de 2004. ‘

- Cantidades a pagar por la Parte A con motivo del El resultado de multiplicar el "Importe Nocional del
Swap ' Contrato de Derivado | (anual), con motivo del Swap"
por el Tipo de Interés de Referencia de los Bonos
establecido para cada Fecha de Pago; mds un margen
de 0,03%. Para el calculo de la Parte A se tomaran los

dias efectivamente transcurridos en base anual 360.
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- Cantidad a Pagar por la Parte B con motivo del Sera el producto, en funcién de los dias efectivamente..

Swap transcurridos y en base 360, del "Importe Nocional del
Contrato de Derivado 1 (anual), con motivo del Swap”
por el "Factor de Célculo 1, para el Swap", que seré la
media ponderada de los EURIBOR 12 meses
obtenidos en cada una de las doce Fechas de
Referencia anteriores al inicio del periodo de
liquidacién en curso, ponderados por unos
determinados porcentajes, establecidos en el folleto de
emisién del Fondo.

- Cantidades a pagar por la Parte A con motivo del El resultado de multiplicar el "Importe Nocional del
Cap Contrato de Derivado 1 (anual), con motivo del
Cap/Fioor" por el "Factor de Calculo 1, para el
Cap/Floor" que, serd la media ponderada de los
EURIBOR 12 meses obtenidos en cada una de las
doce Fechas de Referencia anteriores al inicio del
periodo de liquidacion en curso, ponderados por unos
determinados porcentajes, establecidos en el folleto de
emisién del Fondo. Para el célculo de la Parte A se
tomaran los dias efectivamente transcurridos en base
anual 360. Se procedera al pago del importe
correspondiente en concepto de Cap, tnicamente,
cuando la media del interés ponderado por cada una de
las Fechas de Referencia se sitile por encima de los
porcentajes establecidos en el Anexo | del Contrato de
Derivado 1 (anual).

- Cantidad a Pagar por la Parte B con motivo del La Cantidad a Pagar por la Parte B serd el producto, en
Floor funcion de los dias efectivamente transcurridos y en
base 360, del "Importe Nocional del Contrato de

Derivado 1 (anual), con motivo del Cap/Floor" por el

"Factor de Célculo 1, para el Cap/Floor" que, serd la

media ponderada de los EURIBOR 12 meses

obtenidos en cada una de las doce Fechas de

Referencia anteriores al inicio del periodo de

liquidacion en curso, ponderados por unos

determinados porcentajes, establecidos en el folleto de

emision del Fondo. Se procedera al pago del importe

correspondiente en concepto de Floor, unicamente, —

cuando la media del interés ponderado por cada una de M Alf%\x

las Fechas de Referencia se sitie por debajo de lg SR

porcentajes establecidos en el Anexo II del Contr

de Derivado 1 (anual).
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2. Contrato de Derivado 2 (anual)

- Importe Nocional del Contrato de Derivado 2 Sera el Saldo Nominal Pendiente de los Bonos de la
(anual), con motivo def Swap Clase 2, en la proporcién que represente e! Saldo
Nominal Pendiente de los Certificados con revisién de
tipo de interés anual, emitidos por Sa Nostra y Caixa
Manlleu, en la fecha de liquidacion correspondiente,
respecto al Saldo Nominal Pendiente de los
Certificados agrupados en el Fondo con revision de
tipo de interés anual, en la fecha' de liquidacion
correspondiente.

- Fechas de Referencia Seran los 24 de cada mes, empezando el 25 de junio
de 2004.

- Cantidades a pagar por la Parte A con motivo del El resultado de multiplicar e! "Importe Nocional del
Swap Contrato de Derivado 2 (anual), con motivo del Swap"
por el Tipo de Interés de Referencia de los Bonos
establecido para cada Fecha de Pago; mas un margen
de 0,03%. Para el cdlculo de la Parte A se tomaran los

dias efectivamente transcurridos en base anual 360.

- Cantidad a Pagar por la Parte B con motivo del La Cantidad a Pagar por la Parte B sera el producto, en
Swap - funcién de los dias efectivamente transcurridos y en
base 360, del "Importe Nocional del Contrato de
Derivado 2 (anual), con motivo del Swap" por el
"Factor de Célculo 2, para el Swap" que, serd la media
ponderada de los EURIBOR 12 meses obtenidos en
cada una de las doce Fechas de Referencia anteriores
al inicio del periodo de liquidacion en curso,
ponderados por unos determinados porcentajes,
establecidos en el folleto de emision del Fondo.

3. Contrato de Derivado 1 (semestral)

Importe Nocional del Contrato de Derivado 1 Seré el Saldo Nominal Pendiente de Bonos de la Clase
(semestral), con motivo del Swap 1, en la proporcién que represente el Saldo Nominal
Pendiente de las Participaciones con revisién de tipo
de interés semestral, emitidas por Sa Nostra, Caixa
Manlleu y Caja Ingenieros, respecto al Saldo Nominal
Pendiente de las Participaciones agrupadas en el
Fondo con revision anual de tipo de semestral, en la
fecha de liquidacién correspondiente.

ity
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Importe Nocional del Contrato de Derivado 1
(semestral), con motivo del Cap/Floor

Fechas de Referencia

Cantidades a pagar por la Parte A con motivo del

- Swap

Cantidad a Pagar por la Parte B con motivo del
Swap

Cantidades a pagar por la Parte A con motivo del
Cap

-34-
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Sera el producto de: (i) la proporcion que represente el

Saldo Nominal Pendiente de las Participaciones con
revision de tipo de interés semestral, de cada uno de

los distintos niveles de Cap/Floor determinados en el
contrato, emitidas por Caja Caminos, en la fecha de
liquidacién correspondiente, respecto al Saldo
Nominal Pendiente de las Participaciones agrupadas
en el Fondo con revision semestral de tipo de interés,
por (ii) el Saldo Nominal Pendiente de de Bonos de la
Clase 1.

Serén los 24 de cada mes, empezando ¢l 25 de junio
de 2004.

El resultado de multiplicar el "Importe Nocional del
Contrato de Derivado 1 (semestral), con motivo del
Swap" por el Tipo de Interés de Referencia de los
Bonos establecido para cada Fecha de Pago; mas un
margen de 0,03%. Para el céalculo de la Parte A se
tomarén los dias efectivamente transcurridos en base
anual 360.

La Cantidad a Pagar por la Parte B sera el producto, en
funcion de los dias efectivamente transcurridos y en
base 360, del "Importe Nocional del Contrato de
Derivado 1 (semestral), con motivo del Swap" por el
"Factor de Calculo 3, para el Swap" que, serd la media
ponderada de los EURIBOR 12 meses obtenidos en
cada una de las seis Fechas de Referencia anteriores al
inicio del periodo de liquidacion en curso, ponderados
por unos determinados porcentajes, establecidos en el
folleto de emision del Fondo.

El resultado de multiplicar el "Importe Nocional del
Contrato de Derivado 1 (semestral), con motivo del
Cap/Floor" por "Factor de Calculo 3, para el
Cap/Floor” que, serd la media ponderada de los
EURIBOR 12 meses obtenidos en cada una de las seis
Fechas de Referencia anteriores al inicio del periodo
de liquidacion en curso, ponderados por unos
determinados porcentajes, establecidos en el folleto de
emision del Fondo. Para el calculo de la Parte A se
tomaran los dias efectivamente transcurridos en base
anual 360. Se procedera al pago del importe

correspondiente en concepto de Cap, (nicamente, ¢7

las Fechas de Referencia se sitlie por encima de }
porcentajes establecidos en el Anexo I del Contratgf
Derivado | (semestral).
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Cantidad a Pagar por la Parte B con motivo del
Floor

. Contrato de Derivado 2 (semestral)

Importe Nocional del Contrato de Derivado 2, con
motivo del Swap

Importe Nocional del Contrato de Derivado 2, con
motivo del Cap/Floor

Fechas de Referencia
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La Cantidad a Pagar por la Parte B sera el producto, en _.
funcion de los dias efectivamente transcurridos y en
base 360, de! "Importe Nocional del Contrato de
Derivado 1 (semestral), con motivo del Cap/Floor” por
el "Factor de Célculo 3, para el Cap/Floor" que, sera la
media ponderada de los EURIBOR 12 meses
obtenidos en cada una de las seis Fechas de Referencia
anteriores al inicio del periodo de liquidacién en curso,
ponderados por unos determinados porcentajes,
establecidos en el folleto de emision del Fondo. Se
procedera al pago del importe correspondiente en
concepto de Floor, unicamente, cuando la media del
interés ponderado por cada una de las Fechas de
Referencia se site por debajo de los porcentajes
establecidos en el Anexo 1l del Contrato de Derivado 1
(semestral).

Sera el Saldo Nominal Pendiente de Bonos de la Clase
2, en la proporcion que represente el Saldo Nominal
Pendiente de los Certificados con revisién de tipo de
interés semestral, emitidos por Sa Nostra y Caixa
Manlley, respecto al Saldo Nominal Pendiente de los
Certificados agrupados en el Fondo con revisién anual
de tipo de semestral, en la fecha de liquidacion
correspondiente.

Sera el producto de: (i) la proporcion que represente el
Saldo Nominal Pendiente de los Certificados con
revisién de tipo de interés semestral, de cada uno de
los distintos niveles de Cap/Floor determinados en el
contrato, emitidos por Caja Caminos, en la fecha de
liquidacién correspondiente, respecto al Saldo
Nominal Pendiente de los Certificados agrupados en el
Fondo con revisién semestral de tipo de interés, por
(ii) el Saldo Nominal Pendiente de de Bonos de la
Clase 2.

Seran los 24 de cada mes, empezando el 25 de junio
de 2004.
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- Cantidades a pagar por la Parte A con motivo de! EI resultado de muitiplicar el "Importe Nocional del
Swap Contrato de Derivado 2 (semestral), con motivo del
Swap" por el Tipo de Interés de Referencia de los '
Bonos establecido para cada Fecha de Pago; mas un
margen de 0,03%. Para el calculo de la Parte A se
tomaran los dias efectivamente transcurridos en base
anual 360.

- Cantidad a Pagar por la Parte B con motivo del La Cantidad a Pagar por la Parte B sera el producto, en
Swap funcion de los dias efectivamente transcurridos y en
base 360, del "Importe Nocional del Contrato de
Derivado 2 (semestral), con motivo del Swap" por el
“Factor de Célculo 4, para el Swap” que, serd la media
ponderada de los EURIBOR 12 meses obtenidos en
cada una de las seis Fechas de Referencia anteriores al
inicio del periodo de liquidaci6n en curso, ponderados
por unos determinados porcentajes, establecidos en el
folleto de emisién del Fondo.

- Cantidades a pagar por la Parte A con motivo del El resultado de multiplicar el "Importe Nocicnal del
Cap Contrato de Derivado 2 (semestral), con motivo del
Cap/Floor" por el "Factor de Calculo 4, para el
Cap/Floor", que, sera la media ponderada de los
EURIBOR 12 meses obtenidos en cada una de las seis
Fechas de Referencia anteriores al inicio del periodo
de liquidacion en curso, ponderados por unos
determinados porcentajes, establecidos en el folleto de
emisién del Fondo. Para el célculo de la Parte A se
tomaran los dias efectivamente transcurridos en base
anual 360. Se procederd al pago del importe
correspondiente en concepto de Cap, Unicamente,
cuando la media del interés ponderado por cada una de
las Fechas de Referencia se- sitlle por debajo de los
porcentajes establecidos en el Anexo I del Contrato de
Derivado 2 (semestral).

- Cantidad a Pagar por la Parte B con motivo del La Cantidad a Pagar por la Parte B serd el producto, en
Floor funcién de los dfas efectivamente transcurridos y en
base 360, del "Importe Nocional del Confrato de

Derivado 2 (semestral), con motivo del Cap/Floor" por

el "Factor de Célculo 4, para el Cap/Floor",

establecido en el punto V.3.10 del Folleto de Emision.

Se procederd al pago del importe correspondiente en T
concepto de Floor, tinicamente, cuando la media del /7:0 - W14 ;’;;\%
. ) 72N\ Wiy
interés ponderado por cada una de las Fechas de 7. O PR 5;*\
Referencia se sitie por debajo de los porcentajg A§' 1}2\ g s, N\
establecidos en el Anexo 11 del Contrato de Derivadp ,~ = - ¥ i
2 (semestral). o, = }
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Al 31 de diciembre de 2008 existen intereses devengados no vencidos a cobrar derivados de
estos contratos de permuta financiera por importe de 9 miles de euros, respectivamente (Nota
12).

12.  ACREEDORES A CORTO PLAZO

La composicién de este capitulo del balance de situacion al 31 de diciembre de 2008 es la
siguiente:

Miles de euros
Cuentas de periodificacion

Intereses

Entidades de Crédito (Nota 10) 376
Bonos de Titulizacién (Nota 9) 2.029
2.405

Comisiones
De gestién . 27
Remuneracién variable préstamo participativo . 1.400
Acreedores por avance técnico 93
Acreedores contrato Swap (nota 11) 9
Bonos de Titulizacién a pagar el 26 de enero de 2009 (nota 9) 6.305

10.239

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

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

Bajo el epigrafe “Acreedores por avance técnico”, se registran los importes que en cada fechgd &
de cobro, el cedente transfiere al fondo, por el principal e intereses en mora de las operacio
de la cartera. Dichos importes seran devueltos al cedente en la siguiente fecha de cobro.

-37-
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13.  SITUACION FISCAL

El resultado econdmico del ejercicio es cero y coincide con la base imponible del Impuesto .,
sobre Sociedades, todo ello de acuerdo con el propio funcionamiento del Fondo, que debe
carecer de valor 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 el plazo de prescripcion de cuatro afios.

El Fondo desde su constitucién no ha recibido inspeccién alguna por parte de las autoridades
fiscales para ninguno de los impuestos que le son de aplicacion. En opinién del Consejo de
Administracion de la Sociedad Gestora del Fondo, no se estima que se devenguen pasivos
significativos para el mismo, como consecuencia de la inspeccion, si hubiere, en relacion al
Gnico ejercicio abierto a inspeccion.

14. REMUNERACION DE AUDITORES

Los honorarios correspondientes a la auditoria de las cuentas anuales del ejercicio 2008 han
ascendido a 3 miles de euros, que son abonados por la Sociedad Gestora, no habiendo
prestado el auditor servicios al Fondo 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, ni provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser
significativos en relacién con el patrimonio, la situacidén financiera y los resultados de la
misma. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las
cuentas anuales respecto a informacion de cuestiones medioambientales.
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16.  CUADRO DE FINANCIACION

El cuadro de financiacion correspondiente al ejercicio 2008 es el siguiente:

Miles de euros

APLICACIONES
Entidades de crédito ’ 506
Bonos de titulizacién 29.946
TOTAL APLICACIONES 30.452
ORIGENES
Recursos generados en las operaciones 166
Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmisién Hipotecaria 27.145
TOTAL ORIGENES 27311

EXCESO DE APLICACIONES SOBRE ORIGENES
(DISMINUCION DEL CAPITAL CIRCULANTE) - (3.141)

VARIACION DEL CAPITAL CIRCULANTE

Deudores (393)
Tesorerfa (2.137)
Cuentas de periodificacion (103)
Acreedores a corto plazo . 92

(3.141)

CONCILIACION DEL RESULTADO CONTABLE

Resultado contable -
Amortizacion ______1_6_6_

Recursos generados en las operaciones
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17.  HECHOS POSTERIORES

Con posterioridad al cierre del ejercicio y hasta la fecha de formulacion de estas cuentas
anuales no ha ocurrido ningin hecho que afecte o modifique significativamente la
informacién contenida en las cuentas anuales, salvo lo indicado respecto de la publicacion de
la Circular 2/2009, de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

18.  ASPECTOS DERIVADOS DE LA TRANSICION A LAS NUEVAS NORMAS
CONTABLES

Como se ha indicado en la Nota 2, las cuentas anuales del ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 2008 se presentan de conformidad con las disposiciones de la Circular 2/2009,
de 25 de marzo de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, habiéndose tomado como
fecha de transicion el 1 de enero de 2008. En este sentido, de acuerdo con lo establecido en la
Norma Transitoria Tercera de la citada Circular, a los efectos de la obligacién establecida en
el articulo 35.6 del Cédigo de Comercio, y a los efectos derivados de la aplicacién del
principio de uniformidad y del requisito de comparabilidad, las cuentas anuales adjuntas
correspondientes al ejercicio 2008 se han considerado cuentas anuales iniciales, por lo que no
se incluyen las cifras comparativas correspondientes al ejercicio anterior.

A continuacion se incluye, de acuerdo con la informacidn requerida en la Norma Transitoria
Tercera de la Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la Comision Nacional del Mercado de
Valores, la siguiente informacion:

a) Explicacién de las principales diferencias entre los criterios contables aplicados hasta el
31 de diciembre de 2007 y los utilizados a partir de dicha fecha e impactos significativos.

Las principales diferencias entre los criterios contables aplicados hasta 31 de diciembre de
2007 y los utilizados a partir de dicha fecha, derivadas de la aplicacion de la Circular 2/2009
de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, se detallan seguidamente:

. Nuevo estado contable en las cuentas anuales

La nueva normativa contable ha modificado el formato de presentacién del balance de e
situacion y de la cuenta de pérdidas y ganancias, y ha introducido nuevos estados contables en %‘) - l"t’"m 4
las cuentas anuales: el estado de flujos de efectivo y el estado de ingresos y gastosf
reconocidos. Las normas que regulan el contenido de las cuentas anuales se aplicaran pog( N £

(7
‘A\Y\\\' FR, ilJS

primera vez respecto a las cuentas anuales del ejercicio 2009.

\&
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. Cambios en normas de registro v valoracion

Las normas de registro y valoracién aplicadas por la Sociedad Gestora del Fondo en la.
preparacién de las cuentas anuales del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2008 se
explican con mayor detalle en la Nota 3 de la presente memoria y son conformes a la nueva
normativa contable surgida tras la aprobacion la Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores con las excepciones previstas en la Norma
Transitoria Segunda de la citada Circular. Las principales diferencias entre estas normas de
registro y valoracion y las aplicadas con la anterior normativa contable son las siguientes:

1) Gastos de constitucién: Conforme a la anterior normativa contable estos gastos se
capitalizaban y se registraban a su precio de adquisicion en el activo del balance de
situacién dentro del inmovilizado en el epigrafe gastos de constitucion y se
amortizaban linealmente en el Fondo en un periodo de 5 afios. Conforme a la actual
normativa dichos gastos se registran como costes de transacciéon aumentando o
minorando el conjunto de activos o pasivos financieros ¢ imputandose en funcion de
la tasa de interés efectivo a lo largo de la vida del Fondo. En el caso de que a la fecha
de entrada en vigor de la Circular 2/2009 no se hubieran amortizado completamente
dichos gastos segiin la normativa anterior, los importes pendientes de amortizacion
podran ser reconocidos en la cuenta de “Gastos de constitucién en transicién” del

~ epigrafe de “Ingresos y gastos reconocidos directamente en el balance”, procediendo a
su amortizacidn en el periodo residual segin la normativa anterior, salvo que se decida
su cancelacion de forma acelerada, con cargo a la cuenta “Otros gastos de
explotacién” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

2) Moneda extranjera: Conforme a la anterior normativa contable las operaciones en
moneda extranjera se contabilizaban al tipo de cambio vigente a la fecha de la
transaccién. Diariamente, las diferencias que se producian respecto al cambio
histdrico se registraban de la siguiente forma:

. Si procedian de la cartera de inversiones financieras se consideraban como
plusvalias o minusvalias latentes de cartera.

. Si procedian de débitos o créditos las diferencias negativas se imputaban a
resultados, mientras que las diferencias positivas no realizadas se recogian en
el pasivo del balance como ingresos a distribuir en varios ejercicios.

. Si procedian de la tesoreria, estas diferencias positivas o negativas se abonaban 7,
o cargaban, respectivamente, a la cuenta de pérdidas y ganancias. ¢
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Dentro del nuevo marco contable introducido por la Circular 2/2009, las diferencias
en moneda extranjera se registran como sigue:

. Si proceden de la cartera de instrumentos financieros, las diferencias de
cambio se trataran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de la
valoracion.

. Si proceden de la tesoreria, débitos o créditos, estas diferencias positivas o

negativas se abonan o cargan, respectivamente, a la cuenta de pérdidas y
ganancias bajo el epigrafe “Diferencias de cambio”.

El Fondo no mantiene saldos en moneda extranjera.

3) Activos financieros: con el anterior marco contable, la cartera de activos financieros se
registraba por el valor nominal de las participaciones adquiridas a las entidades
cedentes que coincidian con su valor de adquisicion. Cuando se producian
minusvalias latentes, se dotaban las oportunas provisiones por depreciacién aplicando
un criterio de maxima prudencia valorativa. Los nuevos criterios contables consideran
la cartera de derechos de crédito como ‘“Préstamos y partidas a cobrar”, valorandose al
coste amortizado y distinguiendo entre activo no corriente y activo corriente,
incluyendo el activo corriente aquellos elementos cuyo vencimiento, enajenacion o
realizacion se espera que se produzca en un plazo maximo de | afio contado a partir
del la fecha del balance. El valor de estos activos se corregird, en caso de evidencia
objetiva de deterioro, mediante la provision que resulte de comparar su valor en libros
y el valor actual .de los flujos de efectivo futuros que se estimen se van a generar.

4) Contratos de cobertura contable: Conforme a la anterior normativa se registraba en
balance las periodificaciones de los contratos y en cuenta de pérdidas y ganancias se
registraban los resultados de manera simétrica a los resultados obtenidos por los
elementos cubiertos. Conforme a la actual normativa los derivados financieros se
reconocen en balance inicialmente por su valor razonable, posteriormente se llevan a
cabo las correcciones valorativas necesarias para reflejar su valor de mercado en cada
momento. Los beneficios o pérdidas de dichas correcciones se registrardn en el
epigrafe de “Ingresos y gastos reconocidos directamente en el balance”, con signo
positivo o negativo, transfiriéndose a la cuenta de pérdidas y ganancias en el ejercicio
o ejercicios en los que la operacion cubierta prevista afecte al resultado.

Conforme a la Norma Transitoria Segunda de la mencionada Circular la Sociedad Gestora ha
optado por cancelar de forma acelerada la totalidad de los gastos de constitucién registrados
en las cuentas anuales del ejercicio anterior.

Como consecuencia de la aplicacion de la Circular 2/2009, no se han producido ajustes 4

significativos a la fecha de transicion ni se producirian diferencias entre los saldos del balancg;
de situacion al 31 de diciembre de 2007 segun la normativa anterior y con arreglo a la nueys
Circular, excepto por los cambios de presentacién del nuevo formato del balance. !
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b) Balance y Cuenta de Pérdidas y Ganancias al 31 de diciembre de 2007, incluidos en
las cuentas anuales del ejercicio 2007.

Balance de situacion al 31 de diciembre de 2007

Miles de euros

Normativa
anterior

ACTIVO
INMOVILIZADO
Gastos de constitucion 166
Inmovilizaciones financieras

Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmision de Hipoteca 239.164

~ Subtotal inmovilizado 239.330

ACTIVO CIRCULANTE
Deudores por Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmision de Hipoteca 3.928
Tesoreria 21.512
Cuentas de periodificacién 662

Subtotal activo circulante ’ 26.102
TOTAL ACTIVO : 265432
PASIVO
ACREEDORES A LARGO PLAZO
Bonos de Titulizacidn 240.695
Entidades de crédito 12.165

Subtotal acreedores a largo plazo 252.860
ACREEDORES A CORTO PLAZO
Bonos de Titulizacién 8.546
Cuentas de periodificacion y acreedores por prestacion de servicios 4.026

Subtotal acreedores a corto plazo _ 12572
TOTAL PASIVO 265432
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Cuenta de Pérdidas y Ganancias para el ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de

2007

DEBE
GASTOS FINANCIEROS
Gastos financieros y gastos asimilados
Por otras deudas
Intereses de Bonos

Intereses de Préstamos
Intereses del Swap

RESULTADOS FINANCIEROS POSITIVOS
OTROS GASTOS

Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado
Amortizacion de gastos de establecimiento

Otros gastos de explotacién
Servicios de profesionales independientes
Servicios bancarios y similares

BENEFICIOS DE EXPLOTACION
BENEFICIOS ANTES DE IMPUESTOS

Impuesto sobre Sociedades

RESULTADO DEL EJERCICIO (BENEFICIOS)

Miles de euros

Miles de euros

Normativa Normativa
anterior HABER anterior
INGRESOS FINANCIEROS
Ingresos financieros
11.581 Ingresos de Participaciones Hipotecarias y
626 Certificados de Transmision de Hipoteca 12.227
- Ingresos de cuentas de reinversion 806
Intereses del Swap .
12.207 13.207
1.000  RESULTADOS FINANCIEROS NEGATIVOS -
105
168
727
895
- PERDIDAS DE EXPLOTACION 1.000
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TDA 20-MIXTO, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
Informe de Gestion

Ejercicio 2008

TDA 20-Mixto, Fondo de Titulizacion de Activos, fue constituido por Titulizacion de Activos
S.GF.T, el 25 de junio de 2004, comenzando el devengo de los derechos de sus activos y
obligaciones de sus pasivos en la Fecha de Desembolso (30 de junio de 2004). Actua como
Agente Financiero del Fondo el Instituto de Crédito Oficial (1.C.0.), con funciones de
depositaria de los activos del Fondo y Agente de Pagos de sus obligaciones.

El‘Fondo emitié 4.210 Bonos de Titulizacién Hipotecaria en dos Clases. La Clase 1 esta
constituida por 2 Series de Bonos:

- La Serie Al, integrada por 2.971 Bonos que devengan un interés nominal anual variable,
con pago trimestral, resultante de sumar (i) el tipo de interés interbancario EURIBOR a tres
meses, mas (ii) un margen de 0,17%

- La Serie Bl, integrada por 79 Bonos que devengan un interés nominal anual variable, con
pago trimestral, resultante de sumar (i) el tipo de interés interbancario EURIBOR a tres
meses, mas (ii) un margen de 0,45%

La Clase 2 esta constituida por una 2 Series de Bonos:

- La Serie A2, integrada por 1.056 Bonos que devengan un interés nominal anual variable,
con pago trimestral, resultante de sumar (i) el tipo de interés interbancario EURIBOR a tres
meses, mas (ii) un margen de 0,19%.

- La Serie B2, integrada por 104 Bonos que devengan un interés nominal anual variable, con
pago trimestral, resultante de sumar (i) el tipo de interés interbancario EURIBOR a tres
meses, més (ii) un margen de 0,55%.

Cada Bono tiene un valor nominal de 100.000 euros, que totalizan un importe de 421.000.000
euros. Las entidades aseguradoras hicieron efectivo al Fondo en la Fecha de Desembolso la
totalidad del importe de la emision.

s “mman..,g‘»

Los Bonos de la Clase 1 estan respaldados por las Participaciones Hipotecarias y los Bonos
la Clase 2 estan respaldados por los Certificados de Transmision Hipotecaria. :
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Las Participaciones Hipotecarias estan respaldadas por préstamos hipotecarios con un ratio
SV/VT inferior al 80%. Los Certificados de Transmisién Hipotecaria estan respaldados por
préstamos hipotecarios con un ratio SV/VT superior al 80% e inferior al 100%. -

En la Fecha de Desembolso el Fondo recibié seis préstamos de las entidades emisoras:

- Préstamo Subordinado 1: por un importe total de 570.000 euros, con destino a cubrir el
desfase correspondiente a la primera Fecha de Pago del Fondo entre devengo y cobro de los
intereses de las Participaciones Hipotecarias, Este préstamo fue otorgado por las entidades
emisoras de las Participaciones Hipotecarias, es decir, Sa Nostra, Caixa Manlleu, Caja
Caminos, Caja Ingenieros.

- Préstamo Subordinado 2: por un importe total de 225.000 euros, con destino a cubrir el
desfase correspondiente a la primera Fecha de Pago del Fondo entre devengo y cobro de los
intereses de las Certificados de Transmisiéon Hipotecaria. Este préstamo fue otorgado por
las entidades emisoras de los Certificados de Transmision Hipotecaria, es decir, Sa Nostra,
Caixa Manlleu, Caja Caminos.

- Préstamo para Gastos Iniciales 1: por un importe total de 452.280 euros, destinado al pago
de los gastos iniciales del Fondo correspondientes a los Bonos de la Clase 1. Este préstamo
fue otorgado por las entidades emisoras de las Participaciones Hipotecarias.

- Préstamo para Gastos Iniciales 2: por un importe total de 195.680 euros, destinado al pago
de los gastos iniciales del Fondo correspondientes a los Bonos de la Clase 2. Este préstamo
fue otorgado por las entidades emisoras de los Certificados de Transmision Hipotecaria.

- Préstamo Participativo 1: por un importe de 7.625.000 euros, con destino a dotar
inicialmente el Fondo de Reserva 1, y otorgado por las entidades emisoras de las
Participaciones Hipotecarias. :

- Préstamo Participativo 2: por un importe de 4.060.000 euros, con destino a dotar
inicialmente el Fondo de Reserva 2, y otorgado por las entidades emisoras de los
Certificados de Transmision Hipotecaria.
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El Fondo dispone de dos Fondos de Reserva (Fondo de Reserva 1 y Fondo de Reserva 2),
dotado con los anteriores Préstamos Participativos 1 y 2 por las Entidades Emisoras, como
mecanismos de garantia ante posibles pérdidas debidas a Préstamos Impagados y/o Fallidos y-
con la finalidad de permitir los pagos a realizar por el Fondo de acuerdo con el régimen de
prelacién de pagos establecido.

En cada Fecha de Pago, se dotara al Fondo de Reserva 1 hasta alcanzar el Nivel Minimo del
Fondo de Reserva 1, con los recursos que en cada Fecha de Pago estén disponibles para tal
fin, de acuerdo con el orden de prelacion de pagos descrito en el apartado V.4.2. del Folleto de
emision.

El Nivel Minimo del Fondo de Reserva 1 sera la menor de las siguientes cantidades: (i) el
2,50% de la suma del importe inicial de la emisién de Bonos de la Clase 1, y (ii) el 5% de la
suma del Saldo Nominal Pendiente de la emisién de Bonos de la Clase 1.

El Nivel Minimo del Fondo de Reserva 1 no podra ser a inferior al 1,25% del saldo inicial de la
emision de Bonos de la Clase 1. '

En cada Fecha de Pago, se dotara al Fondo de Reserva 2 hasta alcanzar el Nivel Minimo del
Fondo de Reserva 2, con los recursos que en cada Fecha de Pago estén disponibles para tal
fin, de acuerdo con el orden de prelacién de pagos descrito en el apartado V.4.2. del Folleto de
emision. :

Para cada Fecha de Pago, se define como RSVTMP, la media ponderada por saldo vivo de los
ratios de los Saldos Vivos de cada uno de los Préstamos Hipotecarios 2 sobre los respectivos
valores de tasacion de las fincas hipotecadas en su garantia, calculado por la Sociedad
Gestora.

El Nivel Minimo del Fondo de Reserva 2 se determinara en cada Fecha de Pago como la
menor de las cantidades que en cada caso se indican:

- Mientras RSVTMP sea mayor al 78%: El Nivel Minimo del Fondo de Reserva 2 seré la
menor de las siguientes cantidades: (i) el 3,50% del importe inicial de la emision de
Bonos de la Clase 2; y (ii) el 7% de la suma del Saldo Nominal Pendiente de la emision
de Bonos de la Clase 2.
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- Mientras RSVTMP sea menor 6 igual al 78% y superior al 71%: El Nivel Minimo del
Fondo de Reserva 2 serd la menor de las siguientes cantidades: (i) el 3,15% del importe
o inicial de la emision de Bonos de la Clase 2; y (ii) el 6,30% de la suma del Saldo™
Nominal Pendiente de la emision de Bonos de la Clase 2.

- Mientras RSVTMP sea menor 6 igual al 71% y superior al 64%: El Nivel Minimo del
Fondo de Reserva 2 serd la menor de las siguientes cantidades: (i) el 2,75% del importe
inicial de la emision de Bonos de la Clase 2; y (ii) el 5,75% de la suma del Saldo
® Nominal Pendiente de la emision de Bonos de la Clase 2.

- Mientras RSVTMP sea menor 6 igual al 64%: El Nivel Minimo del Fondo de Reserva 2

serd la menor de las siguientes cantidades: (i) el 2,50% del importe inicial de la emision

- de Bonos de la Clase 2; y (ii) el 5% de la suma del Saldo Nominal Pendiente de la
emision de Bonos de la Clase 2.

El Nivel Minimo del Fondo de Reserva 2 no podra ser en ningun caso inferior al 1,75% del
saldo inicial de la emisién de Bonos de la Clase 2.

El Fondo liquida con las Entidades Emisoras de las Participaciones Hipotecarias y Certificados

de Transmision Hipotecaria con caracter mensual el dia 20 de cada mes y tiene fijadas como

Fechas de Pago a los bonistas los dias 26 de enero, 26 de abril, 26 de julio y 26 de octubre de
o cada afio. La primera Fecha de Pago tuvo lugar el 26 de octubre de 2004.

Los flujos de ingresos y pagos del Fondo durante el ejercicio han transcurrido dentro de los
pardmetros previstos. Durante el ejercicio el Fondo ha abonado los importes correspondientes
en concepto de comisiones a terceros, descritos y fijados conforme a los Contratos y a la
Escritura de Constitucion que rigen el funcionamiento del Fondo. Teniendo en cuenta la
evolucion de los flujos del Fondo y bajo un supuesto de Tasa de Amortizacién Anticipada del

® 10%, se prevé que la Sociedad Gestora proceda a la Liquidacion Anticipada del Fondo con
fecha 26 de julio de 2021 conforme a la Escritura de Constitucién del Fondo y al Folleto de
Emision.

Puede obtenerse informacién mas completa y actualizada sobre el Fondo en las paginas de
Titulizacién de Activos S.G.F.T en Internet: http://www.tda-sgft.com.
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INFORMACION SOBRE EL FONDO
31 de diciembre de 2008

1. Saldo vivo de Participaciones Hipotecarias (sin impagos, en euros): 211.352.722,52
2. Vida residual (meses): 219
3. Tasa de amortizacién anticipada (anualizada):

Ultimo afio (3 meses): 8,47%

Ultimo afio (6 meses): 6,99%

Ultimo afio (12 meses): 7,46%
4. Porcentaje de impagado entre 3 y 6 meses: 0,79%
5. Porcentaje de impagado entre 7y 11 meses: -
6. Porcentaje de fallidos ': 0,30%
7. Nivel de Impagado *: 0,27%
8. Saldo de fallidos (sin impagos): 594.470,32
9. Tipo medio cartera: 5,93%

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

a) Serie Al : 154.575.485,10
b) Serie Bl 7.900.000,00
¢) Serie A2 ) 46.419.774,72
d) Serie B2 : 10.400.000,00
2. Saldo vivo unitario por Serie (euros):
a) Serie Al 52.028,10
b) Serie Bl 100.000,00
c) Serie A2 43.958,12
d) Serie B2 100.000,00
3. Porcentaje pendiente de vencimiento por Serie:
a) Serie Al \ 52,03%
b) Serie Bl 100,00%
¢) Serie A2 43,96%
d) Serie B2 100,00%
4. Saldo vencido pendiente de amortizar (en euros): -
5. Intereses devengados no pagados: 2.028.599,50
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Tipo Bonos por Serie (a 31 de diciembre de 2008):

a) Serie Al . 5,091%
b) Serie Bl ' 5,371%
c) Serie A2 5,111%
d) Serie B2 5,471%

Liquidez:
a) Saldo de la Cuenta de Tesoreria 18.774.933,01

Importe de los Préstamos (a 31 de diciembre de 2008):
a) Préstamo Subordinado Gastos Iniciales : 234.534,95
b) Préstamo Subordinado Desfase 130.819,67

c) Préstamo Participativo 11.293.631,17

a) Gastos producidos 2008 173.248,84
b) Variacion 2008 2,12%

! Se considera Participacion Hipotecaria Fallida aquella Participacidn cuyo préstamo tiene un retraso en el pago igual o
superior a 12 meses, o que haya sido declarado fallido de acuerdo con el Administrador o por el cual se haya presentado
demanda judicial o haya sido considerado fallido conforme a la definicion de la Circular 4/2004 del Banco de Esparia.

El porcentaje esta calculado sobre el saldo pendiente de vencimiento més el saldo impagado a 31 de diciembre.

2 Saldo Nominal Pendiente de todos los préstamos impagados durante un periodo de més de 3 meses y de menos de un afio,
expresado como porcentaje del Saldo Nominal pendiente de las Participaciones Hipotecarias en las seis Fechas de Cobro
inmediatamente anteriores a la dffima Fecha de Pago.
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MIEMBROS DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD GESTORA

D. Francisco Javier Soriano Arosa Caja de Ahorros del Mediterraneo
Presidente D. Juan Luis Sabater Navarro

|
D. Francisg’()\\]_avief Saiz Alonso D. Gumerdindo Ruiz-Bravo de Mansilla
D? Raqu Martinez Cabafiero Caja de Ahorros Municipal de Burgos

D. Vicente Palacios Martinez

[ D. José Carlos Contreras Goémez Beaf Stearns Spal;%h Securitization Corporation
. Arturo Miranda Martin

Diligencia que levanta el Secretario, D. Luis Vereterra Gutiérrez-Maturana, para hacer constar que tras la
aprobacién de las cuentas anuales y el informe de gestion de TDA 20-Mixto, Fondo de Titulizacién de Activos,
correspondientes al ejercicio cerrado al 31 de diciembre de 2008, por los miembros del Consejo de
Administracién de Titulizacion de Activos, S.A., S.G.F.T., en la sesi6on de 22 de abril de 2009, sus miembros
han procedido a suscribir el presente Documento que se compone de 60 hojas de papel timbrado encuadernadas
’ y numeradas correlativamente del QJ7475502 al QJ7475561, 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, 22 de abril de 2009

H A\ {
A~}
. D. Luis Vereterra Gutiérrez-Maturana

Secretario del Consejo




Yo, MANUEL RICHI ALBERTI, Notario de Madrid y 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 sesenta folios del Timbre del
Estado de papel exclusivo para documentos

notariales, de la serie 9F, numeros 9808731, y los
cincuenta y nueve anteriores en orden correlativo
decreciente.

Dejo anotado este testimonio con el numero 314,
en el Libro Indicador ntmero 5.

En Madrid, a veinticuatro de abril de dos mil
nueve.
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