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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A Titulizacién de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion,
Sociedad Gestora de TDA CAM 10, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

1. Hemos auditado las cuentas anuales de TDA CAM 10, FONDO DE TITULIZACION DE
ACTIVOS que comprenden el balance de situacion al 31 de diciembre de 2008 y la cuenta
de pérdidas y ganancias y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en
dicha fecha, cuya formulacién es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad
Gestora del Fondo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn 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 evaluacidn 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 Comisidn Nacional del Mercado de Valores, que adapta la 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 espanola vigentes
en dicho ejercicio, junto con una explicacion de las principales diferencias entre dichos
principios y normas contables y los actuales, asi como la cuantificacién del impacto que
produce esta variacién de criterios contables en el patrimonio neto al 1 de enero de 2008,
fecha de transicién. Nuestra opinidn se refiere exclusivamente a las cuentas anuales del
ejercicio 2008. Con fecha 25 de abril de 2008 emitimos nuestro informe de auditoria
acerca de las cuentas anuales del ejercicio 2007, formuladas de conformidad con los
principios y normas contables generalmente aceptados en la normativa espafiola vigentes
en dicho ejercicio, en el que expresamos una opinidn favorable.

3. En nuestra opinién, 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 CAM 10, 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 informacidén necesaria y suficiente para su
interpretacién y comprensién adecuada, de conformidad con los principios y normas
contables generalmente aceptados en fa normativa espafiola que resultan de aplicacién.
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4, El informe de gestién adjunto del ejercicio 2008 contiene las explicaciones que los
Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo consideran oportunas sobre la situacion
de TDA CAM 10, 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 informacién 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 gestidn con el alcance mencionado en este mismo pérrafo y no
incluye la revisién de informacién 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)
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1.1. BALANCE DE SITUACION
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TDA CAM 10, Fondo de Titulizacion de Activos

Balance de Situacién al 31 de diciembre de 2008

0J7555005

Miles de euros

2008
ACTIVO
INMOVILIZADO
Inmovilizaciones financieras
Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmision de Hipoteca 1.285.289

Subtotal inmovilizado

1.285.289

ACTIVO CIRCULANTE

Deudores por Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmisién de Hipoteca 39.057

Tesoreria 52.838

Cuentas de periodificacion 5.127
Subtotal activo circulante 97.022

TOTAL ACTIVO 1.382.311

PASIVO

ACREEDORES A LARGO PLAZ.O

Bonos de Timlizacion 1.336.806

Entidades de crédito 4.724
Subtotal acreedores a largo plazo 1.341.530

ACREEDORES A CORTO PLAZO

Cuentas de periodificacién y acreedores por prestacién de servicios 40.781

Subtotal acreedores a corto plazo

TOTAL PASIVO
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TDA CAM 10, Fondo de Titulizacién de Activos

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

1. NATURALEZA 'Y ACTIVIDAD

a) Constitucion y objeto social

TDA CAM 10, Fondo de Titulizacién de Activos (en adelante el Fondo), se constituyod
mediante escritura publica el 5 de diciembre de 2007, agrupando un importe total de
Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmision de Hipoteca de 1.400.000,000
euros. La fecha de desembolso marca el inicio del devengo de los derechos de sus activos. La
fecha que marca ¢l inicio del devengo de sus pasivos fue el 12 de diciembre de 2007.

Con fecha 4 de diciembre de 2007 la Comisién Nacional del Mercado de Valores verific6 y
registro la constitucidon del Fondo, su folleto de emision, asi como la emisién de Bonos de
Titulizacion por importe de 1.423.500.000 euros (Nota 9).

El activo de TDA CAM 10 esté integrado por Participaciones Hipotecarias y Certificados de
Transmisién de Hipoteca emitidas por Caja de Ahorros de]l Mediterraneo sobre Préstamos
concedidos para la adquisicion, o construccién o rehabilitacion de una vivienda situada en
territorio espaiiol, 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 emision de las Participaciones Hipotecarias, del
80% del valor de tasacién 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 682.609.031,87 euros.

El resto de los Préstamos Hipotccarios panicipados son Préstamos en los que el Saldo

it "%

-3.
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Fl Fondo constituye un patrimonio separado y cerrado carente de personalidad juridica, que
esta integrado en cuanto a su activo por las Participaciones Hipotecarias y Certificados de

[ ] Transmision de Hipoteca que agrupe y, en cuanto a su pasivo, por los Bonos de Titulizacion
emitidos y los Préstamos en cuantia y condiciones financieras tales que ¢l 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 negociacion en
o mercados organizados de valores.

b) Duracion del Fondo

Fl Fondo se extingue en todo caso al amortizarse integramente las Participacioncs
Hipotecarias y los Certificados de Transmisién de Hipoleca que agrupen. Asl mismo, de
acuerdo con determinados aspectos de liguidacidn 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 los Certificados de
Transmision de Hipoteca pendientes de amortizacién sea inferior al 10 por 100 del inicial,
siempre que lo recibido por la liquidacidn 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 v 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 marzo
de 2026.

c) Recursos disponibles del Fondo

8 Los Recursos Disponibles en cada Fecha de Pago para hacer frente a las obligaciones de pago
o de retencion relacionadas en el apartado Insolvencia del Fondo, serdn el importe depositado
en Ja Cuenta de Tesoreria, que estard compuesto por:

1. Cualquier cantidad en concepto de intereses ordinarios devengados y reembolso de
principal correspondientes a los Préstamos Hipotecarios agrupados en el Fondo
(correspondientes a los tres Periodos de Cobro inmediatamente anteriores a esa Fecha

de Pago);
e "
2. El Avance técnico;
&
. £ b
3. Las cantidades que compongan en cada momento el Fondo de Res¢ra; 5 ¥ |;
%
®
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4, Los rendimientos producidos por dichos importes en la Cuenta de Reinversion;
5. La Cantidad Neta percibida en virtud del Contrato de Permuta de Intereses y
6. Cualesquiera otras cantidades que hubiera percibido el Fondo correspondientes a los

Préstamos Hipotecarios agrupados en el mismo (correspondientes a los tres meses
naturales inmediatamente anteriores a esa Fecha de Pago).

d) Orden de Prelacion de Pagos

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

1.  Gastos Ordinarios, Extraordinarios y de Liquidacion, reserva de gastos de extincion del
Fondo e impuestos que correspondan abonar por el mismo.

2. Pago, en su caso, de la cantidad neta a pagar por el Fondo en virtud del Contrato de
Permuta de Intereses, y, solamente en ¢l caso de resolucion del citado Contrato por
incumplimiento del Fondo, abono de la cantidad a satisfacer por el Fondo que
corresponda al pago liquidativo, si procede.

3. Pago de Intereses de los Bonos de la Clase A (Serie Al, Serie A2, Serie A3 y Serie A4).

4. Pago de Intereses de los Bonos de la Serie B. El pago de estos intereses de la Serie B se
postergara pasando a ocupar la posicién (7) del presente orden de prelacién de pagos.

5. Pago de Intereses de los Bonos de la Serie C. El pago de estos intereses de la Serie B se
postergara pasando a ocupar la posicién (8) del presente Orden de Prelacion de pagos.

6.  Amortizacidn de los Bonos por la cantidad disponible de amortizacién.

7. En caso de que concurra la situacidén descrita en el mimero (4) anterior, pago de
Intereses de los Bonos de la Serie B.

Intereses de los Bonos de la Serie C.
9. Dotaciédn, en su caso, del Nivel Requerido del Fondo de Reserva.

10. Pago de intereses de los Bonos de la serie D. s

-5-
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11. Amortizacion de los Bonos de la Serie D.
® 12. Pago de la cantidad a satisfacer por el Fondo, en su caso, que componga el pago
liquidativo del Contrato de Permuta de Intereses excepto en los supuestos contemplados
en el orden (2) anterior.
13. . Intereses devengados por el Préstamo para Gastos Iniciales.
14, Intereses devengados por el Préstamo Subordinado.
¢ 15.  Amortizacién del principal del Préstamo para Gastos Iniciales.
16.  Amortizacion del principal del Préstamo Subordinado.
17. Pago del Margen de Intermediacion financiera (Comisidén Variable de la Entidad
Cedente),
Otras Reglas
® En el supuesto de que los Recursos Disponibles no fueran suficientes para abonar alguno de
los importes mencionados en los apartados anteriores, se aplicaran las siguientes reglas:
1. Los Recursos Disponibles del Fondo, se aplicardn a los distintos conceptos
mencionados en el apartado anterior, segin el orden de prelacién establecido v a
prorrata del importe debido entre aquellos que tengan derecho a recibir el pago.
o 2. Los importes que queden impagados se situardn, en la signiente Fecha de Pago, en un

orden de prelacién 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.

e) Gestion del Fondo

De acuerdo con el Real Decreto 926/1998 de 14 de mayo por el que se regulan los Fondos de
Titulizacion de Activos y las Sociedades Gestoras de los Fondos de Titulizacion, 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.

Titulizacion de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion es |
) Fondo, actividad por la que recibe una comision trimestral igual a una c
0,014% del Saldo Nominal Pendiente de las Participaciones Hipoteca
Certificados de Transmisién de Hipoteca en la Fecha de Pago inmediata
Igualmente, la comision en cada Fecha de Pago no podra ser inferior a 12.500 &
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) Normativa legal

TDA CAM 10, Fondo de Titulizacidn de Activos, se constituye al amparo de lo previsto en el
Real Decreto 926/1998 de 14 de mayo. El Fondo esté regulado conforme a:

() La Escritura de Constitucion del Fondo.
(1))  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 aplicacién.

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

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

(vi)  Demas disposiciones lcgalcs y reglamentarias en vigor en cada momento yue resulten
de aplicacion.

2) 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.
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2. BASES DE PRESENTACION

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo presentandose de
acuerdo con principios contables y normas de valoracion contenidas en la Circular 2/2009 de
25 de marzo de la Comision Nacional del Mercado de Valores, de forma que muestren la
imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados del Fondo.

Asimismo, dado que, por la propia actividad del Fondo, su duracién estd sujeta al
comportamiento de cada préstamo participado en cuanto a su amortizacion, 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 hipodtesis de inexistencia de amortizaciones
anticipadas.

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

La Circular 2/2009 entra en vigor el 31 de marzo de 2009 y establece como fecha de
transicion (fecha de primera aplicacién) a las nuevas normas ¢l 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 valoracion de pasivos financieros (salvo lo relativo a la

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

entraran en vigor a partir del 1 de enero de 2009, registrandose los ajustes que r
primera aplicacién de estas normas en el ejercicio 2009 (ver Nota 18).
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Asimismo de acuerdo con esta disposicion, las normas que regulan el 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

En la preparacion de las cuentas anuales del Fondo, los Administradores han tenido que
realizar juicios, estimaciones y asunciones que afectan a la aplicacidon de las politicas
contables y a los saldos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos existentes en
la fecha de emision de las presentes cuentas anuales.

Las estimaciones y asunciones realizadas estan basadas en la experiencia histérica 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 mas significativas utilizadas en la preparacion de estas cuentas anuales se
refieren a:

. Las pérdidas por deterioro de activos financieros; y

. Cancelacién anticipada

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




PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOIARIALES

9F9737177

1072008

0J7555016

CLASE 8°

c) Comparacién de la informacion

De acuerdo con lo establecido en la Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados
financieros publicos y estados reservados de informacién estadistica de los fondos de
titulizaciéon de activos, 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.

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.

Las cifras incluidas en las cuentas anuales estan expresadas en miles de euros, salvo que se
indique lo contrario.

3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADAS

Las cuentas anuales han sido formuladas siguiendo los principios y normas de valoracion
contenidas en la Circular 2/2009 de 25 de marzo, de la Comisién 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 Titulizacién de Activos, S.G.F.T., §.A. ha considerado que
la gestién del Fondo continuard en un futuro previsible, por lo que la aplicacion de los

neto a efectos de su transmisién global o parcial, ni el importe resultante e
liquidacidn total.
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b) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen por el Fondo siguiendo el criterio del devengo, es decir, en
funcidén 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
Transmisién de Hipoteca que se puedan encontrar en situacién de impago son reconocidos en
el activo, excepto para aquellos casos en los que la garantia real sea insuficiente para cubrir el
principal de la Participacion y del Certificado mas los intereses impagados, situacién en la
que no se reconocen en el activo y tampoco se imputan a la cuenta de resultados,

c) Gaslos de constitucion y de cmision 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).

d) Inmovilizado financicro

Cartera de Participaciones Hipotecarias y de Certificados de Transmision de Hipoteca

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

Las Participaciones Hipotecarias y los Certificados de Transmision de Hipoteca impagados se
mantienen como activo hasta el momento en el que se consideran fallidos, fecha en la 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 Transmisién de Hipotec
definen como aquellos cuyo préstamo participado tiene un retraso en el pago ig
a doce meses, o por el cual se haya presentado demanda judicial o haya si
fallido conforme a la Circular 4/2004 del Banco de Espaiia.
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€) Cuentas de periodificacion de activo
Se corresponden con la periodificacion de la Tesoreria, las Participaciones Hipotecarias y los

Certificados de Transmisién de Hipoteca y los intereses a cobrar derivados del contrato de
permuta financiera o “Swap”.

f Acreedores a largo plazo

Bonos de Titulizacién

Se corresponden con la tinica emision realizada y se encuentran registrados por el valor de
reembolso.

Entidades de crédito

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

2) Acreedores a corto plazo

Bonos de Titulizacion

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

Cuentas de periodificacion

Se corresponden con la periodificacién realizada de Jas comisiones devengadas por terceros
registrandose por su valor real en funcidn de cada uno de los contratos suscritos, todos ellos
en relacién con la administracion financiera y operativa del Fondo, con la periodificagj

-12-
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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 en este contrato se regisiran en la cuenta de pérdidas y
ganancias de manera sitmétrica a los resultados obtenidos por los elementos cubiertos.

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

1) Impuesto sobre Sociedades

El gasto, en su caso, por ¢l Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre el
resultado econdmico, corregido por las diferencias temporales y permanentes que surjan de
acuerdo con los criterios fiscales.

4. CONTRATO DE SERVICIOS FINANCIEROS

La Sociedad Gestora al objeto de centralizar la operativa financiera del Fondo ha realizado
con el Instituto de Crédito Oficial, en adelante el 1.C.Q., 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 Titulizacién.

- El contrato tiene vencimiento en la fecha en que se proceda a la liquidacién del
Fondo, no obstante, cabe la denuncia previa con una antelaciéon minima de dos meses
por parte del Agente de pagos, en este caso, el 1.C.O.

- El Agente de Pagos recibira una remuneracion igual a 6.650 eu
pagaderos en cada Fecha de Pago, mas el 0,00365% del Saldo Nomy
las Participaciones Hipotecarias y de los Certificados de Transmis
cada fecha de pago. Sin prejuicio de lo anterior, la comision fija ggl

L > . o
disminuird a razén de 750 euros trimestrales conforme vayan a
totalidad alguna de las Series de Bonos, hasta alcanzar un minik
trimestrales.
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5. GASTOS DE CONSTITUCION Y DE EMISION DE BONOS DE TITULIZACION

El movimiento habido desde el 31 de diciembre de 2007 hasta e] 31 de diciembre de 2008 es
el siguiente:

Miles de euros

Saldo al 31 de diciembre de 2007 446

Amortizaciones 446

Saldo al 31 de diciembre de 2008 -

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 1.394.546
Amortizaciones (109.257)
Saldo al 31 de diciembre de 2008 1285289

Las Participaciones y Certificados vencidos y pendientes de cobro al 31 de diciembre de 2008
ascienden a 29.358 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 39.057 miles de euros.
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A 31 de diciembre de 2008 este epigrafe incluye Participaciones y Certificados impagados
por importe de 915 miles de euros. Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2008 se han
considerado fallidas participaciones y certificados por importe de 3.651.

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.

- El Cedente se compromete a sustituir, cada doce meses, el Titulo Multiple emitido por
¢l mismo, representativo de las Participaciones Hipotecarias y de 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 y en
los principales de los Préstamos Hipotecarios. :

- Participan de la totalidad del principal de Préstamos Hipotecarios que han servido de
base para la titulizacidn.

- El interés que devenga es el del tipo de interés nominal del Préstamo Hipotecario del
que representa cada Participacion o Certificado. El tipo medio ponderado de la cartera
de Préstamos participados al 31 de diciembre de 2008 es del 6,020%.

- 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 o Certificado 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.
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- El Fondo tendra derecho a la percepcién de cuantas cantidades sean satisfechas por los
deudores hipotecarios, tanto en concepto de reembolso del principal como de
intereses, derivadas de las Participaciones Hipotecarias y de los Certificados de
transmision de Hipoteca. Los pagos a realizar por la Entidad Emisora al Fondo se
realizardn en la cuenta abierta al nombre de éste en la propia Entidad Emisora por
escrito. Asimismo, el Fondo dispondrd en el Agente Financiero, de acuerdo con lo
previsto en el Contrato de Servicios Financieros, de una cuenta bancaria a su nombre,
a través de la cual realizara todos los pagos en Fecha de Pago.

- 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 Transmision de Hipoteca solo
pueden ser transmitidos a inversores institucionales o profesionales, no pudiendo ser
adquiridos por el phblico no especializado.

- Las Participaciones y los Certificados de Transmisién de Hipoteca representados en
un Titulo Multiple se encuentran depositados en el 1.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 emisién de los Certificados de Transmisién de Hipoteca del 80% del valor de
tasacion de las fincas hipotecadas en garantia del correspondiente Préstamo
Hipotecario.
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Las caracteristicas minimas que deben cumplir los Préstamos Hipotecarios
participados que se recogen en la escritura de constitucion del Fondo han sido
verificadas mediante la aplicacién de procedimientos estadisticos por los auditores
designados por la Sociedad Gestora, habiendo emitido éstos un informe al concluir
dicha verificacion. Los defectos o desviaciones que se pusieron de manifiesto en dicho
informe fueron subsanados posteriormente por cada Emisor de Participaciones
Hipotecarias y Certificados de Transmision de Hipoteca. Las caracteristicas
comentadas son las siguientes:

. 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.

. 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 tasacién.

. Los bienes hipotecados han sido tasados por sociedades inscritas en el
Registro Oficial de Sociedades de Tasacidn, de acuerdo con lo establecido en
el Real Decreto 685/1982 de 15 de diciembre, 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 Transmision de Hipoteca de
acuerdo con la escritura de constitucidn del Fondo comenzaron a devengar intereses
desde la fecha de desembolso que se produjo el 12 de diciembre de 2007.

En caso de liquidacion anticipada del Fondo, el Emisor tendra derecho de tanteo para
recuperar las Participaciones Hipotecarias y los Certificados de Transmigj
Hipoteca emitidos, correspondientes a Préstamos Hipotecarios no amortizafes,
momento de la liquidacién, en las condiciones que establezca la Sociedad e é@“
Este derecho de tanteo no implica un pacto o declaracién de reco 3
Participaciones Hipotecarias y de los Certificados de Transmisién de Hipo (""
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- Las Agencias de Calificacion fueron Moody's Investors Service Espafia, S.A. y
Standard & Poor’s Espafia 5.A.

- El nive] de calificacion otorgado por Moody’s para los Bonos Al, A2, A3y A4 fue de
Aaa, para los Bonos B de A3, para los Bonos C de Baa3 y para los Bonos D de C.
S&P dio una calificacion de AAA para los Bonos Al, A2, A3'Y A4, de A- para los
Bonos B, de BBB- para los Bonos C y CCC- para los Bonos D.

En el supuesto de que el Emisor acordara la modificacién del tipo de interés de algin
Préstamo Hipotecario, seguirdn correspondiendo al Fondo la totalidad de los intereses
ordinarios devengados por éste. Dicha modificacion no podra realizarse cuando el tipo medio
de la cartera se sitie por debajo del tipo de referencia de los Bonos mas 0,50%.

Durante 2009 de acuerdo con los planes de amortizacion de cada préstamo hipotecario
participado y bajo la hipotesis de inexistencia de amortizaciones anticipadas, vencerdn
Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmisién de Hipoteca por importe de
15.074 miles de euros.

Al 31 de diciembre de 2008 hay intereses devengados no vencidos de las Participaciones
Hipotecarias y de los Certificados de Transmision de Hipoteca por importe de 5.101 miles de
euros que, al estar pendientes de cobro, se han registrado en el epigrafe de “Cuentas de
Periodificacion™ del activo del balance de situacién a dicha fecha (Nota 8).

7. TESORERIA

El saldo que figura en el balance de situacion al 31 de diciembre de 2008 se corresponde con
el efectivo depositado en ¢l ICO y en la entidad emisora como materializacién de una Cuenta
de Reinversion, que sera movilizada sélo en cada Fecha de Pago. Devenga un tipo de interés
de referenciado al Euribor a tres meses y se liquida el 27 de marzo, 27 de juni
septiembre y 27 de diciembre.

-18 -




PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

9F9737168

1072008

0J7555025

El movimiento de este epigrafe desde €l 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 23.977
Altas 391.026
Bajas (362.165)
Saldo al 31 de diciembre de 2008 52.838

Dentro de este epigrafe se incluye un fondo de reserva dotado a partir del importe concedido
por las Entidades Emisoras en concepto del Bono D destinado a atender determinadas
obligaciones del Fondo en caso de insuficiencia de Recursos Disponibles.

8. CUENTAS DE PERIODIFICACION (ACTIVO)

[.a 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 Transmision de Hipoteca (Nota 6) 5.101
Tesorerfa 26
5.127

Corresponde a los intereses devengados no vencidos al cierre del ejercicio.
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La Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo y con cargo al mismo, procedid
en la fecha de constitucién del Fondo a la emisidn de varias series de Bonos de Titulizacidn,

con las siguientes caracteristicas:

Importe nominal

Nimero de Bonos

Importe nominal unitario

Interés variable Bonos Serie Al:
Bonos Serie A2:
Bonos Serie A3:
Bonos Serie Ad:
Bonos Serie B
Bonos Serie C
Bonos Serie D

Forma de pago

Fechas de pago de intereses

Fecha de inicio del devengo de intereses
Fecha del primer pago de intereses

Amortizacién

1.423.500.000 euros.

14.235: 1.866 Bonos Serie Al
8.022 Bonos Serie A2
1.478 Bonos Serie A3
1.750 Bonos Serie A4
464 Bonos Serie B
420 Bonos Serie C
235 Bonos Serie D

100.000 euros.

Euribor 3 meses + 0,10%
Euribor 3 meses + 0,20%
Euribor 3 meses + 0,23%
Euribor 3 meses + (,26%
Euribor 3 meses + 0,65%
Euribor 3 meses + 1,50%
Euribor 3 meses + 3,50%

Trimestral.

27 de marzo, 27 de junio, 27 de septiembre y 27 de
diciembre de cada afio.

12 de diciembre de 2007.
27 de marzo de 2008.

La amortizacién de los Bonos A, B y C se realizard a
prorrata entre los Bonos de la Serie que corresponda
amortizar (de acuerdo con lo previsto a conpiamen

mediante la reduccién del importe nf
completar el mismo, en cada Fecha
importe igual a la menor de las siguien 4
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a) La diferencia positiva en esa Fecha de Pago entre el
Saldo Nominal Pendiente de los Bonos (previo a la
amortizacién que se realice en esa Fecha de Pago) vy el
Saldo Nominal Pendiente de las Participaciones y los
Certificados no Fallidos correspondiente al dltimo dia del
mes anterior al de la Fecha de Pago.

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

¢ Gastos e impuestos.

o Comisidn de gestion a la Sociedad Gestora.

s Pago de la Cantidad Neta a pagar derivada del
contrato de Swap.

s Pago de intereses de los Bonos A.

+ Pago de intereses de los Bonos B.

Vencimiento Los Bonos se considerarén vencidos en la fecha en que

estén totalmente amortizados o en la Fecha de
Liquidacién del Fondo.

El movimiento habido desde ¢l 31 de diciembre de 2007 hasta el 31 de diciembre de 2008 ha
sido el signiente:

Miles de euros

Saldo al 31 de diciembre de 2007 1.423.500
Amortizaciones (86.694)
Saldo al 31 de diciembre de 2008 1.336.806

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

Asimismo, los Bonos se encuentran admitidos a cotizacién en el merca,
(Asociacion de Intermediarios de Activos Financieros).
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Al 31 de diciembre de 2008 hay intereses devengados no vencidos de Bonos de Titulizacion
por importe de 248 miles de euros que se han registrado en el capitulo de “Acreedores a corto
plazo” (Nota 12).

10.  ENTIDADES DE CREDITO

Los Préstamos concedidos al Fondo por €l Emisor tienen las siguientes caracteristicas:

PRESTAMO SUBORDINADO

Importe total facilitado por:

Miles de euros

Caja de Ahorros del Mediterraneo 8.700
Saldo Inicial 8.700
Saldoe al 31 de diciembre de 2008 4.312 miles de euros

Desembolso La entrega del importe del Préstamo Subordinado se realizard

el Dia Habil anterior a la primera Fecha de Pago (27 de
marzo de 2008), mediante su ingreso en la cuenta abierta a
nombre del Fondo en el Agente Financiero.

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

Vencimiento final: Fecha de liquidacion del Fondo.

Finalidad: A cubrir el desfase correspondiente a la primera Fecha de

Pago del Fondo entre el devengo vy cobro de los intereses de
las Participaciones y los Certificados.

Amortizacion: Se realizard en cada Fecha de Pago reducicndo el
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PRESTAMO PARA GASTOS INICIALES

Importe total facilitado por:

Caja de Ahorros del Mediterraneo
Saldo micial

Saldo al 31 de diciembre de 2008

Tipo de interés anual:

Finalidad:

Amortizacién:

Miles de euros
515

515

412 miles de euros.

Variable, e igual al Euribor 3 meses mdés un margen del
0,75%.

Pago de los Gastos Iniciales correspondientes a los Bonos.
Se realizara en 20 cuotas consecutivas e iguales, la primera de

las cuales tendra lugar en la primera Fecha de Pago (27 de
marzo de 2008).

Los costes devengados por estos préstamos se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias
en el epigrafe de “Intereses de préstamos” por la parte de su remuneracién.

Al 31 de diciembre de 2008 hay intereses devengados no vencidos de Préstamos por importe
de 1 miles de curos que se ha registrado en el capitulo de “Acreedores a corto plazo” (Nota

12).

11, CONTRATO DE PERMUTA FINANCIERA (SWAP)

La Sociedad Gestora formalizé en representacién y por cuenta del Fondo, con Caja de

Ahorros del Mediterraneo un Contrato de Permuta Financiera de Intereses o Swa
términos mas relevantes se describen a continuacion.
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La celebracién del Contrato de Swap responde, por un lado, a la necesidad de eliminar el
riesgo de tipo de interés al que estd expuesto el Fondo por el hecho de encontrarse las
Participaciones y los Certificados sometidos a tipos de interés variables con diferentes indices
de referencia y diferentes periodos de revision y de liquidacién a los intereses variables
establecidos para cada una de las Series de los Bonos que se emiten con cargo al Fondo; y por
otro lado, al riesgo que supone que, al amparo de la normativa de modificacién y subrogacién
de préstamos hipotecarios, las Participaciones y los Certificados puedan ser objeto de
renegociaciones que disminuyan el tipo de interés pactado.

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

Parte B: Caja de Ahorros del Mediterréneo.

Fechas de liquidacién: 27 de marzo, 27 de junio, 29 de septiembre y 29 de
diciembre. La primera Fecha de Pago del Fondo sera el 27
de marzo de 2008.

Periodos de liquidacién: Dias transcurridos entre dos Fechas de Liquidacién

consecutivas. Excepcionalmente, el primer periodo de
liquidacion tendra lugar entre la Fecha de Constitucion (5
de diciembre de 2007, incluida) y €l 27 de marzo de 2008
(excluido).

Cantidades a pagar por la Parte A: Suma de todas las cantidades de interés de las
Participaciones y Certificados pagadas por los Deudores
Hipotecarios durante los tres periodos de Cobro
inmediatamente anteriores a la Fecha de Pago
correspondiente y que se corresponderan con las que hayan
sido efectivamente transferidas al Fondo.
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Cantidades a pagar por la Parte B: En cada Fecha de Liquidacién, la Parte B abonara una
cantidad que ser4 igual al resultado de recalcular los pagos
de intereses que componen la cantidad a pagar por la parte
A que se liquidaré en la misma fecha en que se liquide la
Cantidad a Pagar por la parte B y el importe a que ascienda
en la Fecha de Pago correspondiente, la comision
devengada por el contrato de administracidn para el nuevo
administrador, en caso de sustitucién del Cedente como
administrador de los Préstamos Hipotecarios agrupados en
el Fondo.

Dicho recélculo consistird en sustituir el tipo efectivo
aplicado a cada Préstamo Hipotecario por cl Tipo de
Interés de 1a parte B. El tipo de Interés de la Parte B sera
igual al Tipo de Interés de Referencia de los Bonos para el
Periodo de Devengo de Intereses en curso mas el margen
medio de los Bonos ponderado por el Saldo Nominal
Pendiente de Cobro de los Bonos en la Fecha de
Determinacion inmediatamente anterior a la Fecha de Pago
correspondiente, mas un 0,65%.

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

Vencimiento del Contrato Fecha mas temprana entre:

- Fecha de Vencimiento Legal del Fondo (27 de
septiembre de 2060), y
- Fecha de extincion del fondo.

Al 31 de diciembre de 2008 existen intereses devengados no vencidos a pagar derivados de
este contrato de permuta financiera por importe de 2.544 miles de euros (Nota 12).
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12. ACREEDORES A CORTO PLAZO

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

Miles de euros
Cuentas de periodificacién

Intereses

Entidades de Crédito (Nota 10) 1
Bonos de Titulizacién (Nota 9) 248
Contrato Swap (Nota 11) 2.544

2.793

Comisiones de gestion 1
Acreedores por prestaciones de servicios i
Margen de Intermediacion Financiera 6.414
Hacienda Publica acreedora por retenciones aplicadas 3.386
Acreedores por liquidaciones onticipadas 25.952
Acreedores por avance técnico 2234
40.781

La cuenta “Margen de Intermediacién Financiera” recoge el importe que se registra como
gasto del ejercicio en el epigrafe “Margen Variable de Intermediaciéon” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

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

En la cuenta de “Acreedores por liquidaciones anticipadas” se registran la contrapartida de los
importes recaudados, previamente a cada liquidacion mensual, por el Cedente e ingresados en
la Cuenta de Tesoreria del Fondo.

NEL R/pS
Bajo el epigrafe “Acreedores por avance técnico” se registran los importes que ¢ @ﬁ%@ma "
- . A S_,\-
de cobro, ¢l cedente transfiere al fondo, por el principal e intereses en mora de | gpe@g{lp o, 4

de la cartera. Dichos importes seran devueltos al cedente en la siguiente fecha d Ebﬁ& :
2 2%
5, s
RN
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13.  SITUACION FISCAL

El resultado economico 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.

Segtin 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 aplicacién. En opinién del Consejo de
Administracion de la Sociedad Gestora del Fondo, no se estima que se devenguen pasivos
significativos para el mismo, como consecuencia de la inspeccion, si hubiere, en relacion a
los ejercicios abiertos a inspeccién.

14.  REMUNERACION DE AUDITORES

Los honorarios correspondientes a la auditoria de las cuentas anuales del ejercicio 2008 han
ascendido a 4 miles de euros, 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 relacidn con el patrimonio, la situacidn financiera y los resultados de
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16.  CUADRO DE FINANCIACION
® El cuadro de financiacion correspondiente al ejercicio 2008 es el siguiente:
Miles de euros
APLICACIONES
Bonos de Titulizacion 86.694
® TOTAL APLICACIONES 86694
RIGENES
Recursos generados en las operaciones 446
Participaciones hipotecarias y certificaciones de transmisién de hipoteca 109.257
Entidades de crédito 4,209
TOTAL ORIGENES 113912
@
EXCESO DE ORIGENES SOBRE APLICACIONES
(AUMENTO DEL CAPITAL CIRCULANTE) 27218
YARIAGION DFI. CAPITAT. CIRCULANIE
Neudores 31.030
Tesoreria 28.861
Cuentag de periodificacién 1.978
‘ Acreedores a corto plazo (34.651)
27.218
CONCILIACION DEL RESULTADO CONTABLE
Resultado contable -
Amortizacion 446
® Recursos generados en las operaciones 446

17.  HECHOS POSTERIORES

Con posterioridad al cierre del ejercicio y hasta la fecha de formulacién de ests
® anuales no ha ocurrido ningin hecho que afecte o modifique significati P

informacién contenida en las cuentas anuales, salvo lo indicado respecto de la phk
la Circular 2/2009, de 1a Comisién Nacional del Mercado de Valores.
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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 Comision 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 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.

A continuacion se incluye, de acuerdo con la informacion 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) Explicacion 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 vy los utilizados a partir de dicha fecha, derivadas de la aplicacion de la Circular 2/2009
de la Comision 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
situacién y de la cuenta de pérdidas y ganancias, y ha introducido nuevos estados contables en
las cuentas anuales: el estado de flujos de efectivo y el estado de ingresos y gastos
reconocidos. Las normas que regulan el contenido de las cuentas anuales se aplicardn por
primera vez respecto a las cuentas anuales del ejercicio 2009.

. Cambios en normas de registro y valoracién

Las normas de registro y valoracion aplicadas por la Sociedad Gestora del Fondo en la
preparacion de las cuentas anuales del ejercicio terminado el 31 de diciembre de
explican con mayor detalle en la Nota 3 de la presente memoria y son conformes
normativa contable surgida tras la aprobacién la Circular 2/2009, de 25 de

registro y valoracion y las aplicadas con la anterior normativa contable son las si
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1) Gastos de constitucién: Conforme a la anterior normativa contable estos gastos se
capitalizaban y se registraban a su precio de adquisicién en el activo del balance de
situacion dentro del inmovilizado en el epigrafe gastos de constitucidn 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 transaccién aumentando o
minorando el conjunto de activos o pasivos financieros e imputandose en funcién 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 segin la normativa anterior, los importes pendientes de amortizacién
podrin ser reconocidos en la cuenta de “Gastos de constitucidn en transicion” del
epigrafe de “Ingresos y gastos reconocidos directamente en el balance”, procediendo a
su amortizacién en el periodo residual segin la normativa anterior, salvo que se decida
su cancelacién de forma acelerada, con cargo a la cuenta “Otros gastos de
explotacion” 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
transaccion. Diariamente, las diferencias que se producian respecto al cambio
histdrico se registraban de la siguiente forma:

J Si procedian de la cartera de inversiones financicras se consideraban cumo
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
¢l pasivo del balance como ingresos a distribuir en varios ejercicios.

. Si procedian de la tesoreria, estas diferencias positivas o negativas se abonaban
o cargaban, respectivamente, a Ja cuenta de pérdidas y ganancias.

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 diferencia
cambio se tratardn conjuntamente con las pérdidas y ganancias deriva
valoracidn,

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

negativas se abonan o cargan, respectivamente, a la cuenta de
ganancias bajo el epigrafe “Diferencias de cambio”.
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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 adquisicién. Cuando se producian
minusvalias latentes, se dotaban las oportunas provisiones por depreciacién aplicando
un criterio de méaxima prudencia valorativa. Los nuevos criterios contables consideran
la cartera de derechos de crédito como “Préstamos y partidas a cobrar”, valordndose al
coste amortizado y distinguiendo entre activo no corriente y activo corriente,
incluyendo el activo corriente aquellos elementos cuyo vencimiento, enajenacién o
realizacion se espera que se produzca en un plazo maximo de 1 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 registraran 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 constitucion registrados
en las cuentas anuales del ejercicio anterior.

Como consecuencia de la aplicacion de la Circular 2/2009, no se han producido ajustes
significativos a la fecha de transicion ni se producirian diferencias entre los saldos del balance
de situacién al 31 de diciembre de 2007 segiin la normativa anterior y con arreglo a la nueva
Circular, excepto por los cambios de presentacidn 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 3] de diciembre de 2007
Miles de euros
Normativa
anterior
ACTIVO
L INMOVILIZADO
Gastos de constitucion 446
Inmovilizaciones financieras
Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmisién de Hipoteca 1.394.546
® Subtotal inmovilizado 1.394.992
ACTIVO CIRCULANTE
Deudores por Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmisién de Hipoteca 8.027
Tesoreria 23.977
Cuentas de periodificacidn 3.149
. Subtotal activo circulante 35.153
TOTAL ACTIVO 1430145
PASIVO
ACREEDORES A LARGO PLAZ(Q
L Bonos de Titulizacion 1.423.500
Entidades de crédito 515
Subtotal acreedores a largo plazo 1.424.015

ACREEDORES A CORTO PLAZO
Cuentas de periodificacién y acreedores por prestacién de servicios
Subtotal acreedores a corto plazo

TOTAL PASIVO
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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

RESULTADOS FINANCIEROS POSITIVOS
OTROS GASTOS

Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado
Amortizacion de gastos de establecimiento

Otros gastos de explotacion
Servicios de profesionales independientes
Margen de Intermediacion Financiera

BENEFICIOS DE EXPLOTACION
BENEFICIOS ANTES DE IMPUESTOS
Impuesto sobre Sociedades

RESULTADO DEL EJERCICIO (BENEFICIOS)

Miles de euros

-33-

Normativa
anterior HABER
INGRESOS FINANCIEROS
Ingresos financieros
3.908 Ingresos de Participacioncs Hipotecarias y
2 Certificados de Transmisién de Hipoteca
Ingresos de cuentas de reinversion
3.910 Intereses del Swap
1813 RESULTADOS FINANCIEROS NEGATIVOS
5
19
1.789
1.808

PERDIDAS DE EXPLOTACION

PERDIDAS ANTES DE IMPUESTOS

RESULTADO DEL EJERCICIO (PERDIDAS)

Miles de curos

Normatjva
anterior

5413

246

5.723

1.813
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TDA CAM 10, Fondo de Titulizacién Hipotecaria
Informe de Gestidn

Ejercicio 2008

TDA CAM 10, Fondo de Titulizacion Hipotecaria, fue constituido por Titulizacién de Activos
S8.G.F.T, el 05 de diciembre de 2007, comenzando el devengo de los derechos de sus activos y
obligaciones de sus pasivos en la Fecha de Desembolso (12 de diciembre de 2007). Actia 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 emitio 14.235 Bonos de Titulizacién Hipotecaria en series:

- La Serie Al estd constituida por 1.866 Bonos que devengan un interés nominal anual
variable, con pago trimestral, resultante de sumar (i) el tipo de intcrés EURIBOR 4 tres
meses, mas (11) un margen del 0,10%.

- La Serie A2 esta constituida por 8.022 Bonos que devengan un interés nominal anual
variable, con pago trimestral, resultante de sumar (i) el tipo de interés EURIBOR a tres
meses, mas (i1) un margen del 0,20%.

- La Serie A3 estd constituida por 1.478 Bonos que devengan un interés nominal anual
variable, con pago trimestral, resultante de sumar (i) el tipo de interés EURIBOR a tres
meses, mas (11) un margen del 0,23 %.

- La Serie A4 esta constituida por 1.750 Bonos que devengan un interés nominal anual
variable, con pago trimestral, resultante de sumar (1) el tipo de interés EURIBOR a tres
meses, mas (11) un margen del 0,26 %.

- La Serie B estd constituida por 464 Bonos que devengan un interés nominal anual
variable, con pago trimestral, resultante de sumar (i) el tipo de interés EURIBOR a tres
meses, mas (ii) un margen del 0,65 %.

- La Serie C estd constituida por 420 Bonos que devengan un interés nominal
variable, con pago trimestral, resultante de sunar (i) el tipo de interés EURIBO
meses, més (il) un margen del 1,50 %.
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- La Serie D estd constituida por 235 Bonos que devengan un interés nominal anual
variable, con pago trimestral, resultante de sumar (i) el tipo de interés EURIBOR a tres
meses, mas (1) un margen del 3,50 %.

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

- Préstamo Subordinado: por importe de 8.700.000 euros, destinado a cubrir el desfase
correspondiente a la primera Fecha de Pago del Fondo entre devengo y cobro de los
intereses de las Participaciones Hipotecarias.

- Préstamo para Gastos Iniciales: por un importe total de 515.000 euros destinado al pago de
las comisiones de aseguramiento y direccidn que correspondian a las Entidades
Aseguradoras y al pago de la comisién de direccion a la Entidad Directora de la colocacion.

Ll Fondo dispone de un Fondo de Reserva dotado a partir del importe concedido por las
Entidades Emisoras en concepto de Bono D destinado a atender determinadas obligaciones del
Fondo en caso de insuficiencia de Recursos Disponibles. En cada Fecha de Pago se dotara el
Fondo de Reserva hasta alcanzar el Nivel Minimo del Fondo de Reserva, con los recursos que
en cada Fecha de Pago estén disponibles para tal fin. El Nivel Minimo del Fondo de Reserva
serd la menor de las siguientes cantidades: (i) ¢l 1,68 % de la suma del Importe Inicial de la
emisién de Bonos de las Clases A, B y Cy (ii) el 3,36 % del saldo nominal pendiente de la
emision de Bonos de las Clases A, By C.

EI Nivel Minimo del Fondo de Reserva no podra ser inferior al 0,84% del saldo inicial de la
emision de Bonos de las Clases A, By C.

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

El Fondo liquida con las Entidades Emisoras de las Participaciones Hipotecarias con carcter
mensual el dia 20 de cada mes y tiene fijadas como Fechas de Pago a los bonistas los dias 27
de marzo, 27 de junio, 27 de septiembre y 27 de diciembre de cada afio. La primera Fecha de
Pago tendra lugar el 27 de marzo de 2007.
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Los flujos de ingresos y pagos del Fondo durante el ejercicio han transcurrido dentro de los
parametros previstos. Durante el ejercicio el Fondo ha abonado los importes correspondientes
en concepto de comisiones a terceros, descritos y fijados conforme a los Contratos y a la
Escritura de Constitucién que rigen el funcionamiento del Fondo. Teniendo en cuenta la
evolucidn de los flujos del Fondo y bajo un supuesto de Tasa de Amortizacion Anticipada de las
Participaciones Hipotecarias del 10%, se prevé que la Sociedad Gestora proceda a la
Liquidacién Anticipada del Fondo con fecha 27 de marzo de 2026, conforme a lo estipulado en
la Escritura de Constitucién del Fondo y en el Folleto de emision del mismo.

Se adjunta a este informe de gestién el cuadro de flujos de caja del Fondo correspondiente a los
periodos de liquidacion del ejercicio 2008.

Puede obtenerse informacion mds completa y actualizada sobre el Fondo en las paginas de
Titulizacién de Activos S.G.F.T. en Internet; http://www.tda-sgft.com

-36 -




AT FREE SV DA D00 R R DT A S

o ﬂ%gé | 9F9737149
1072008

o 0J7555044

®

TDA CAM 10 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
® INFORMACION SOBRE EL FONDO
a3l de icienbre de 2008

1. Saldo vive de Participaciones Hipotccaias (sin iﬁ]pzigos, N Uros): . 1.280.722.801,70

2.Vida residual (meses): 380,59
3.Tasa de amortizacion anticipada (anualizada):
Ultimos 3 meses: 14,37%
® Ultimos 6 meses: 8,97%
Ultimos 12 meses: 6.64%
4. Porcentaje de impagado entre 3 y 6 meses: 8,02%
5. Porcentaje de impagado entre 7y 11 meses: 3.23%
6. Porcentaje de fallidos': 0,28%
7. Saldo de fallidos (sin impagos, en euros) 3.615.928,928,91
8. Tipo medio cartera: 6,02%
® 9. Nivel de Imaado ( ‘
: e e
1. Sa]do vivo de Bonos por Serie (euros):
a) Scrie Al 99.905.845,26
h) Serie A2 802.200.000,00
c) Serie A3 147.800.000,00
d) Serie A4 175.000.000,00
® ¢) Setic B 46.400.000,00
f) Seric C 42.000.000,00
g) Serie D 23.500.000,00
2. Saldo vivo unitano por Serie (euros):
a) Serie Al 53.540,11
b) Serie A2 100.000,00
c) Serie A3 100.000,00
® d) Serie A4 100.000,00
e) Serie 3 100.000,00
) Serie C 100.000,00
g) Serie D 100.000,00
3. Porcentaje pendiente de vencimiento por Serie;
a) Serie A 53,54%
b) Serie A2 100,00%
c) Serie A3 100,00%
® d) Seric B

¢) Serre C

) Serie D
4. Saldo vencido pendiente de amortizar (cn euros):
5. Intereses devengados no pagados:
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Tipo Bonos (a 31 de diciembre de 2008):

a) Seric Al 3,119%
b) Serie A2 3,219%
¢) Serie A3 3,249%
d) Serie A3 3.279%
e) Serie B 3,669%
f) Serie C 4,519%
g) Serie D 6,519%

wmmw»@
AR N i

Liquidez:
1. Saldo de la cuenta de Tesoreria: 3.386.245,10
2. Saldo de la cuenta de Reinversion CAM: 49.452.162,85

Jﬂﬂ«

Importe pendiente de reembolso de préstamos:
1. Préstamo subordinado A ((Gastos Iniciales): 412.000,00
2. Préstamo subordinado B (Destase): 4.311.974,32

1. Gastos producidos 2008 205.066,26
2. Variacion 2008 N.A.

"Se considera Participacion Hipotecaria Fallida aquella Participacion cuyo préstamo tiene un refraso 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 fallide conforme a la definicién de la Circular 4/2004 del Banco de Espafia.

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

-38-




PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIAI ES

P~
4
i
N~
o
P~
oD
L
(o p

1072008

i
f

et

{4

0J7555046

- m m -

T96EP LLE €I ol'svI'9sct SIORFLERE SE'EZTLTE TOPLEPTS L

29'sheLE €1 01'5¥2'93€°C $9°9FP LS SEELTSETE O'PLS PGS
§0'606'10F €97 SO'606109'€97 68 IBLEORSL  68'L8LEQR'SI STIPIES  ZO'STUPOPES  BOUISLSGIN9  89°LSLSOE'19 GPEPIBINLY  9pspI'STELY
00'CO0 D00 FS 00°000°005 €T 0000005 £T 000008 €T 00'000 005 €2

o000 000 b5 00'000°005 €7 Q0'000'008 E2 0000E'008 €2 0Q0E'005 €T
SUS05°I0P 69 SOGDETIORES]  &8°LILEOCTS  GR'IBLEOETS  ZOSTIVOSBE  TO'SIUPSEYE  BRISLGOSLE  89ISLGORLL  SPSRIEIEWE  SPERTBIUEY
uiy] 00 0% ' oo

FEEEELTES 19'E8P 616 2199566 01'E6L0LT 6" LECLLIE
16'956'¢ L6'908S 34 00D
13474 O0'B0F P 9°} o0'goEY
oy 43 Q0'PEL L 0D
69791708 &5'FTE6L $9780°61 BTECS T
TEBETLIT 17T L L' E0L Lk SP'eL0rL
SPESLELE LL'SERGL Te'L56'90 £2'99049 £4'066 008
LE'019°61 SUPLYESTT SOUBSLDE £8919°61 60169505 TOTESLLL

1#'L0L E66'| 16°6L18ES BS'FS003F 7092 '9Lr 1i'602 €05
SE'ERCILT TELSBOL [ 3pra 08 G169 st

S1'562'604'L S 1C6SBDLE LE 0E'9ZE'SE0DL SO'E0D 056 S OS'DILESLFL
TIPS LSY LL 19°0%T°219°E1 ¥8 0L ES06 STBTLELE L] £E'9%T 08712

LYOTE Y G0 an'o il LEDZREY

OFO00 0008 oo'p o't ' OG'OR0 GOL'S
AY'SEO 16F R SETER LY Ti'PrGe 08 GLY CELTY 1S9

16'E4T £5E°58 $9°001 5P T8 T6TECESE 51 £5'S6E £09°8Y TRPEYISH R
LIPS P69 pEOS [62°CE 96" BS99 5 05'6£6 §10°6L FETAY [TL B

sofeq sosardug soBeg $osauBu| sofeg sosauSu] sofied s059:81] soleg sosa.ffu)
TYLOL BOOZT1i6T BODTISHET B00T/6IVST" BOOTAONILE BOOTISOLT - BOOT/ECHE SOOTEWLT- LIITENTL
01 IWN¥D ¥vd.L

sajerodua] au] ¥
LOMGE 6T [2 $TPEDIIATId Sau0RuRTY

1oL

sa|tiods | saucisiany ¥
LOMLNGG (eR] GRS

sodugsosaafu) o]

IBEELY § UGIBEIPALLIAI] 2P ualliepy

Y MS O8N

so1sed 50410 -
LGN Y ~

Jepdaq] -

sofed ap sy -
wiosan -

SENPOLIAY SUOISHLD])

S018vD TN

MR OoMg Y Uy

sajerodurs | SHUSIANU] SISaIHE]
SOPEUIPOGNS SOUN S FAsII]
SH 5€] 2P SOPIGLINI SITARTU]
H.Lg sof ¥ sopuifed sasazatul

SASHEALML TT

{sapeion] soasesy
9p oWweissly MY} QDI B OpES
2E0]SI(] DUIEISH] OSIOUIISI(]
SOPUUIPE0GNS ‘SO L0 RETTHOUNY
“dip] s7unioedione,] UOETICUY
“diF] ugiaez) | [, SOUOET UDIEZILOWY

SANOIDVIONYNLASANOISHAANE T




PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

9F9737146

10/2008

0J7555047

3. FORMULACION




1072008

PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

9F9737145

LHEEd

0J7555048

CLASE 87

it} 3

MIEMBRES DELGONSEJO DE ADMINISTRACION DE 1, D GESTORA
D. Francisco Javier Soriano Arosa Caja de Ahorros del Mediterraneo
Presidente D. Juan Luis Sabater Navarro
D. Francisco’Yavief Saiz Alonso D. Gumerdindo Ruiz-Bravo de Mansilla
D?. Raquel Martinez Cabafiero. Caja de Ahorros Muicipal de Burgos

D. Vicente Palacios Martinez

D. José Carlos Contreras Gémez BearStearns Spanfsh Securitization Corporation
¢ Arturo Miranda Martin.

Diligencia que levanta el Secretario, D. Luis Vereterra Gutiérrez-Maturana, para hacer constar que tras la
aprobacion de las cuentas anuales y el informe de gestién de TDA CAM 10, 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 sesién de 22 de abril de 2009, sus miembros
han procedido a suscribir ¢l presente Documento que se compone de 48 hojas de papel timbrado encuadernadas
y numeradas correlativamente del QJ7555001 al 07555048, ambos inclusive, estampando su firma los
miembros reunidos, cuyos nombres y apellidos constan en esta nltima hoja del presente, de lo que doy fe.

Madrid, 22 de abril de 2009

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.
Estd extendida en cuarenta y ocho folios del
Timbre del Estado de papel exclusivo para documentos
notariales, de la serie 9F, numeros 9737192, y los
cuarenta y siete anteriores en orden correlativo
decreciente.
Dejo anotado este testimonio con el nilimero 355,
en el Libro Indicador numero 5.
En Madrid, a veinticuatro de abril de dos mil

nueve.
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